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Kort om

Alm. Brand er en dansk, finansiel koncern.
Vi driver virksomhed inden for Bank, Forsikring og Pension.

Visionen - at tage hand om - betyder,

at Alm. Brand

Interesserer sig for kundernes behov og giver dem
overblik og beslutningsgrundlag, nar de skal veelge

finansielle ydelser.

Er opmaerksom pé kunderne i dagligdagen, sa de ved,

at de er vaerdsat.

Hjzelper og drager omsorg for kunderne pa bedst
mulig vis, nar de star i en ny eller uventet situation.

Vores verdier

Alm. Sund Fornuft

Vi seetter os i kundens sted

Vi holder, hvad vi lover

Vi administrerer regler med sund
fornuft

Gensidig respekt

= Vi lytter til kunden
= Virespekterer kundens oplevelser
Vi bruger hinandens viden og

erfaring
Grundlagt Medarbejdere
Alm. Brand blev Vi er ca. 1.600 med-
grundlagt for 226 ar arbejdere fordelt pa
siden den 29. februar hovedkontoret i
i 1792 ved kongelig Kebenhavn og pa lokale
anordning. kontorer og filialer.

Helhed og nerhed

< Vi interesserer os for kunden

. Vi ser pa kundens samlede situation
Vi er tilgeengelige

Vilje til succes

Vi saetter ambitigse og realistiske mal
Vi udvikler os fagligt og personligt
Vi skaber resultater sammen

Filialer og kontorer

23

Vi er lokalt funderet
pa 23 filialer og
kontorer i hele
Danmark suppleret af
digitale platforme.

Alm. Brand af 1792 fmba

60 %

Vores stogrste aktionaer
er Alm. Brand af 1792
fmba, som ejer ca. 60
% af aktierne i

Alm. Brand A/S.
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Yores

Vi tilbyder sublim kundeservice og produkter af hoj

kvalitet, som daekker alle vores kunders finansielle behov.

Fordele for kunden

Alle finansielle lgsninger ét sted

Radgivning inden for finansielle ydelser tilpasset den enkelte kundes behov
Landsdzekkende med 23 filialer og kontorer samt online services

Hgj kvalitet og kundetilfredshed

Fordele for Alm. Brand

Mange kontaktpunkter med kunderne

Synergier i form af feelles funktioner og videndeling pa tveers
Langvarige kunderelationer

Indgdende kendskab til kundernes behov, lgsninger og risici
Omfattende netveerk af samarbejdspartnere i hele landet

Understottende koncernstruktur

Steerkt varemaerke

Synergier i form af feelles funktioner
Omkostningseffektivitet

Hegj medarbejdertilfredshed

<

privatkundep

<
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over resultater 2017

Set i forhold til forventningerne primo 2017 er
resultatet vaesentligt bedre end forventet, og
med en egenkapitalforrentning pa 21 % er
resultatet meget tilfredsstillende.

Alm. Brands samlede resultat blev et over-
skud pé 1.023 mio.kr. fer skat. Resultaterne
i bade Forsikring, Pension og Bank var bedre
end forventet, ligesom der var positiv
veekst i alle omréder. Samlet er arets
resultat tilfredsstillende.

Bestyrelsen indstiller, at der udbetales et
ordineert udbytte pé 1,50 kr. pr. aktie samt
et ekstraordinzert udbytte pa 1,50 kr. pr.
aktie. Dette svarer til et ordineert udbytte
i niveauet 240 mio.kr. samt et ekstra-
ordinzert udbytte i niveauet 240 mio.kr.
Herudover indstilles der et nyt aktietil-
bagekabsprogram pa op til 200 mio.kr.,
som forventes at lgbe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekobs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Samlet betyder det, at Alm. Brand pé basis
af resultaterne for 2017 udlodder op til 680

mio.kr. Den samlede udlodning udger 83 %
af drets resultat efter skat.

Resultatet i Forsikring blev et meget til-
fredsstillende resultat pa 917 mio.kr. far
skat og er bedre end forventet.

Preemierne steg med 2,6 % i 2017 og ud-
gjorde 5157 mio.kr. Veeksten er opnéet i

et marked, der fortsat er praeget af hard
konkurrence. Bade privat- og erhvervsseg-
mentet bidrog til den samlede vaekst med
henholdsvis 1,5 % og 3,7 %. Fastholdelses-
raten har ligeledes veeret hgj i 2017 med
stigende tendens i begge segmenter.

Combined Ratio blev 84,4 og var positivt
pavirket af betydelige aflgbsgevinster,
der har forbedret Combined Ratio med
5,3 %-point. Samtidig har bade udgifter
til storskader og iseer vejrligsskader vaeret
under normalniveau.

Vejrligsskaderne udgjorde 77 mio.kr., hvil-
ket var 35 mio.kr. lavere end i 2016. Vinte-
ren i 2017 var meget mild, og aret var uden
starre storme. Sommeren var dog regnfuld
og bed pa en raekke skybrud, men ingen af
disse medforte szerligt store erstatnings-
udgifter.

Storskadeudgifterne udgjorde 341 mio.kr.,
hvilket var 32 mio.kr. lavere end i 2016.
Samlet set har antallet af storskader veeret
lavere end forventet.

Den underliggende Combined Ratio blev
81,3, hvilket er pa niveau med det forven-
tede.

Omkostningsprocenten blev pé 17,5, hvilket
stort set er som forventet. Omkostnings-
procenten er steget med 0,6 %-point i
forhold til 2016 og skyldes i veesentligt
omfang investering i strategiske initiativer,
herunder digitalisering.

Investeringsresultatet gav en gevinst pa 112
mio.kr. i forhold til en gevinst p& 71 mio.kr.
i 2016. Det positive investeringsafkast i
2017 skyldes iseer et godt afkast af obliga-
tionsportefgljen, ligesom pantebrevs- og
aktieportefaljen har givet et hgjere afkast
end forventet.

Ordinaert udbytte pa 1,50 kr. pr. aktie og
et tilsvarende ekstraordinzert udbytte.
Herudover et samlet aktietilbagekeobs-
program pa op til 200 mio.kr.

Pensionsaktiviteterne fik et tilfredsstillende
overskud pa 93 mio.kr. for skat, hvilket er
lidt over forventet.

De lgbende indbetalinger pé garanterede
ordninger steg med 5,7 %, mens engangs-
indbetalinger steg med 12,2 %. Herudover
steg indbetalinger til markedsrenteordnin-
ger med 3,8 %.

Det forsikringstekniske resultat er samlet
set tilfredsstillende og er positivt pavirket
af et ekstraordinaert paent resultat af de
ikke bonusberettigede bestande.
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over resultater 2017

Indtaegter fordelt Resultat for skat,
a forretningsomrader fremadrettede aktiviteter
P
mio.Kkr.

INVESTERINGER MV. FORSIKRING 1.200

5.157 -
(]
mio.kr. mio.kr. 800
A 2)6 O/O 600 !
400
200
0
2013 2014 2015 2016 2017
BANK PENSION
7 3 1 Resultat
pr. aktie
mio.kr. mio.kr.

Kr.

A11,9 %

mio.kr. mio.kr. kr.

4
Samlet indteegt | Resultat for skat Egenkapitalforrentning fer skat Resultat pr. aktie .
; ° ; ; a ‘ 9 O ) !

2013 2014 2015 2016 2017

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017




Det kollektive bonuspotentiale er i 2017
forgget med 388 mio.kr. til 1.705 mio.kr.
Bonusgraden udgjorde 23,6 % ultimo 2017
og er iseer positivt pavirket af et tilfreds-
stillende investeringsresultat, herunder
salg af en ejendom pd Radhuspladsen i
Kgbenhavn.

Depotrenten for 2018 er gget til 5,00 % for
nye kunder, og Alm. Brand Pension tilbyder
fortsat kunderne en af branchens hgjeste
depotrenter i markedet. Den attraktive
depotrente understgtter koncernens
veekstambitioner.

Banken fik et tilfredsstillende resultat pa
67 mio.kr. far skat, hvilket er bedre end
forventet.

Resultatet var sammensat af et overskud
pa 58 mio.kr. i de fremadrettede aktiviteter
samt et overskud pd 9 mio.kr. i afviklings-
aktiviteterne.

Bankens fremadrettede forretning har
generelt oplevet stigende kundeaktivtiet
og fremgang i indtjeningen, mens omkost-
ningsniveauet i 2017 har veeret praeget af
betydelige investeringer i vaekst og digita-

0

lisering. Arets resultat var positivt pavirket
af afkast af bankens investeringsaktivite-
ter, en gget vaekst i leasingaktiviteterne
samt af tilbageforsel af nedskrivninger.

Alm. Brand Bank blev karet som Danmarks
mest anbefalede virksomhed i 2017, hvilket
har haft en positiv effekt bade i relation

til at tiltreekke nye kunder og medarbej-
dere til banken. Udviklingen i antallet af
Pluskunder, der bruger banken som pri-
mzer bankforbindelse, fortsatte den pzene
veekst og steg med 8 % i 2017. Ligeledes
har der veeret vaekst | bdde antallet af
kunder og forretningsomfang i Finansielle
Markeder samt Leasing, hvor portefgljen

i andet halvar rundede 1 mia.kr. og 9.000
biler.

Det samlede nettoudlan til privatkunder
og sma og mellemstore virksomheder steg
5 % i 2017 og udgjorde 2,8 mia.kr. ultimo
2017. Banken har haft en betydelig veekst

i portefgljen af formidlede Totalkreditlén,
som udgjorde 8,6 mia.kr. ultimo 2017 sva-
rende til en vaekst pé 17 %.

Ultimo 2017 havde banken indlan for 7,0
mia.kr. mod 7,2 mia.kr. ultimo 2016.

Det samlede udlan i afviklingsportefaljen
er faldet med 361 mio.kr. til 581 mio.kr. og
udgjorde herefter 16 % af bankens sam-
lede udlansportefglje. Justeret for tab

og nedskrivninger blev udldnsportefaljen
reduceret med 395 mio.kr., hvilket er som
forventet.

Alm. Brand-koncernen har siden 2015 be-
nyttet aktietilbageksbsprogrammer som en
del af den samlede udlodning. Hovedak-
tionzeren Alm. Brand af 1792 fmba deltager
pro rata i tilbagekgbsprogrammerne og
fastholder séledes ejerandelen pé knap

60 %. En mindre andel bruges til aktielan.
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Alm. Brand afsluttede den 28. februar 2017
et aktietilbageksbsprogram pa 400 mio.kr.

Koncernen igangsatte den 24. april 2017 et
aktietilbagekebsprogram pé samlet op til
300 mio.kr., der lgber frem til ultimo marts
2018. Under dette aktietilbagekgbsprogram
er der ved udgangen af 2017 samlet tilbage-
kabt aktier for 220 mio.kr.

i 2018 forventes igangsat et nyt aktietil-
bagekgbsprogram pa op til 200 mio.kr.,
som forventes at labe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekabs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Kob af aktiviteter i Saxo Privatbank A/S
Alm. Brand har den 5. februar 2018 indgéaet
aftale om kgb af hovedparten af aktiviteter-
ne i Saxo Privatbank A/S for 360 mio.kr.
svarende til indre veerdi af de overtagne ak-
tiviteter. Kgbet finansieres med egenkapital
i koncernen. Kunderelationerne vurderes

at have en vaerdi af 150-200 mio.kr., som

aktiveres og nedskrives over en arraekke.
Herudover forventes der implementerings-
omkostninger i niveauet 200 mio.kr., som
primeert vedrorer overgang til feelles data-
central inklusive systemudvikling.

Koncernen gger ved kgbet sit forretnings-
omfang i banken betydeligt og overtager
en sund kundeportefglje, der ligner Alm.

Brand Banks eksisterende kundeportefglje.

De overtagne aktiviteter omfatter klassisk
bankdrift, herunder ind- og udlan, og kun-
der inden for private banking og wealth
management.

Alm. Brand indgar samtidig et strategisk

partnerskab med Saxo Bank A/S bestdende

af en white label-lgsning med Saxo Banks
unikke handelsplatform.

Alm. Brand-koncernen forventer at opné
betydelige synergier ved overtagelsen.
Saxo Privatbank A/S har, ligesom Alm.
Brand Bank, en sund kundebase med
behov for kritisk masse for at opna et for-
bedret driftsresultat. Synergierne omfatter
blandt andet lavere omkostninger som

folge af feelles administration, én fremtidig
datacentral samt andre koncernsynergier
pa tveers af alle Alm. Brand-koncernens
forretningsomrader og stabe.

De samlede synergigevinster og dermed
bidrag fra de overtagne aktiviteter for-
ventes arligt at ligge i niveauet 75 mio.kr.
Disse vil blive realiseret fra og med 2019.
Derudover forventes pa sigt synergier i

form af mersalg pé tveers af koncernens
gvrige forretningsomrader — forsikring og
pension.

Overtagelsen forventes gennemfart den 1.
april 2018 og er betinget af Finanstilsynets
samt Konkurrence-og Forbrugerstyrelsens
godkendelse. 1
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Et

mod vores mal 1 2022

Samtidig med at Alm. Brand-koncernen atter skabte et meget
flot resultat, tog vi i 2017 store og afgerende skridt mod

Igen i 2017 opniede Alm. Brand-koncernen et samlet resultat

pé over 1 mia.kr. Vi gleeder os meget over det flotte resultat.

Dels fordi alle forretningsomraderne har givet bedre resulta-

ter end forventet, og dels fordi det er opndet samtidig med,
at vi har investeret betydelige summer i vores nye strategi.
Qg sé gleeder det os ikke mindst, at alle koncernens forret-
ningsomrader har haft en flot vaekst — bade malt p4 antal
kunder og i forretningsomfang.

For os viser det, at medarbejderne i Alm. Brand er i stand til
bade at levere gode resultater, at give kunderne fuld fokus
og samtidig handtere implementeringen af en endog meget
ambitigs strategi.

Saledes har vi i 2017 investeret knap 100 mio.kr. i vaekst, nye
kundeoplevelser og digitalisering. Mange af de nye tiltag er
foretaget i retailbanken og i Forsikring, og det har pavirket ikke

mindst bankens resultat. Men vi er overbeviste om, at investe-

ringerne vil understgtte hele Alm. Brands udvikling mod vores

mal i 2022.

Ser vi pa resultatet i Forsikring, blev det betydeligt bedre end
forventet. Der er ingen tvivl om, at forsikringsaktiviteterne
generelt skaber gode resultater. Og igen i ar var vi tilsmiltet
af et mildt vejr og af fi storskader, ligesom vi atter fik mar-
kante aflebsgevinster. Aflgbsgevinsterne var dog lavere i ar

at realisere vores nye strategi - Kundens Alm. Brand.

sammenlignet med de sidste ars ussedvanligt hgje niveauer.
Til gengeeld ser vaeksten ud til at udvikle sig i den rigtige retning.
Ser vi pa koncernens to mindre forretningsomrider — Bank og
Pension — si er de begge praeget af en sund drift og af til-
fredsstillende vaekst. Det er klart, at kgbet af aktiviteterne
i Saxo Privatbank giver szerligt banken et ordentligt skub
fremad mod yderligere vaekst og en mere effektiv drift,
men samtidig forventes de nye kunder og aktiviteter

at stotte op omkring alle koncernens mal.

Endelig skal det naevnes, at koncernen har nydt godt af
et ekstraordinzert hgjt investeringsresultat pa baggrund
af den positive udvikling pa de finansielle markeder, og
af at det er lykkedes at skabe et afkast over benchmark.

Som nzevnt har Alm. Brand iveerksat en raekke initiativer for at
sikre, at vi ndr vores strategiske mél. Allerede i for&ret 2016
lancerede koncernen en ny bilforsikring, hvis daekningsomfang
i langt hgjere grad er tilpasset den enkelte kundes behov,
ligesom prisen mere preecist afspejler risikoen. Det er gleede-
ligt at se, hvor godt kunderne har taget imod produktet. Seerlig
interessant er det, at vores prisnedsattelse pa produktet med-
forte, at kunderne snarere valgte at tilkgbe flere deekninger end
at indkassere besparelsen. Samtidig er produktet blevet mere
konkurrencedygtigt, hvorfor salget generelt er gget.
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Vi er nu i gang med at lancere flere lignen-
de produkter. Saledes fik bilforsikringen

i 2017 selskab af en tilsvarende opbygget
husforsikring, ligesom en ny rejseforsikring
lanceres i marts 2018. Med vores Yndlings-
forsikring — lanceret i efteraret 2017 og
saerligt malrettet vores yngre kunder -

har vi skabt et digitalt produkt, der bade
handterer salg og skadebehandling digitalt.

Vi gnsker at radgive og servicere vores
kunder pa tvaers af alle deres finansielle
behov, sa vi derved kan sikre dem det bed-
ste miks af produkter og samtidig gore det
sé enkelt og nemt for kunden som muligt.

Derfor er det vigtigt, at kunderne har
produkter i flest muligt af koncernens
forretningsomrader, og derfor skal kunde-
tilgangen, ikke mindst i banken, styrkes.

Vi har derfor ansat flere kunderadgivere og
malrettet radgivningen og servicen praecis
til kundens individuelle situation og behov.
For at gore det enkelt for kunden tilbyder
vi ogsa at holde mgder i kundens eget
hjem, ligesom indtegningsprocessen er
forenklet og digitaliseret.

Endvidere introducerede Alm. Brand i 2017
et @konomitjek, som gennemgar hele kun-
dens gkonomi og giver anbefalinger til,
hvordan kundens gkonomiske situation
kan optimeres. Bade potentielle og nuvae-

rende kunder er blevet tilbudt tjekket, som
de har taget szerdeles positivt imod.

Alm. Brand er en velkapitaliseret koncern.
Béde risikoen og portefgljen i vores afvik-
lingsbank er reduceret markant, ligesom
det betydelige bonuspotentiale i Pension
fortsat stiger. Derfor har bestyrelsen revur-
deret kapitalmalszetningen og saenket
malszetningen i banken fra 19 % til 18 % af
risikoeksponeringen og i Pension fra 8 % til
7 % af livsforsikringshensaettelserne.

Allerede i forste halvar 2017 valgte vi at
reservere 400 mio.kr. til det kommende
NEP-tilleeg i banken. Bestyrelsen forventer,
nar det bliver aktuelt, at udstede senior-
geeld for cirka halvdelen af NEP-tilleegget.
Derfor frigives halvdelen af den oprindeligt
reserverede kapital.

Ogsé efter justeringerne vurderer vi, at
Alm. Brand er en staerkt kapitaliseret kon-
cern, som kan imgdekomme de stigende
reguleringskrav.

Kgbet af hovedparten af aktiviteterne i
Saxo Privatbank er et gevaldigt spring
fremad mod bankens mal om vaekst og
effektivitet. Overtagelsen omfatter 17.500
kunder, som passer perfekt til bade ban-

kens og koncernens kundemalgruppe.
Samtidig indebzerer aftalen, at vi kan
tilbyde vores bankkunder adgang til Saxo
Banks unikke handelsplatform iklaedt Alm.
Brands farver direkte fra vores netbank. Vi
ser frem til at byde vores nye kunder og
medarbejdere velkommen.

Vi er szerdeles tilfredse med, at Alm. Brand,
samtidigt med opkebet af Saxo Privatbank,
kan levere en udlodning pa knap 700 mio.kr.
til aktionaererne. Saledes foreslar bestyrel-
sen, at der bade udbetales et ordinaert og
et ekstraordinzert udbytte pa 1,50 kr. hver
- altsd i alt 3 kr. pr. aktie. Ligeledes fore-
slér bestyrelsen, at der igangszettes et nyt
aktietilbagekgbsprogram i 2018 pa op til
200 mio.kr. Som altid er aktietilbagekgbs-
programmet betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

1 2018 fortseetter vi i strategiens tegn.

Vi vil arbejde videre pa at skabe helt nye
samlede lgsninger, som daekker kundens
finansielle behov pa tvzers af forretnings-
omrader og produkter. Herudover lancerer
vi en ny hjemmeside, der ligeledes tager
udgangspunkt i kundes situation, snarere
end koncernens forretningsmazessige
organisation. Det betyder, at vi igen i ar
vil bruge betydelige summer pa at under-

stotte koncernens strategi, og vi forventer
derfor at holde samme omkostningsniveau
i 2018 som i 2017.

2018 skal ogsa dedikeres til en god integra-
tion af Saxo Privatbank. Fokus vil seerligt
vzere pé at sikre kunder og medarbejdere
en god overgang til Alm. Brand-koncernen
og samtidig realisere synergieffekterne.

Koncernens ambitigse strategi mod 2022,
hvor vi bade skal opnd en helt ny kunde-
oplevelse, sardeles hgj kunde- og med-
arbejdertilfredshed, veekst og et ordentligt
afkast af egenkapitalen, udvikler sig efter
planen, og det forste &r med den nye
strategi har vaeret en god start pa rejsen.
Vi gleeder os til at komme endnu et skridt
neermere i 2018.

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen
Formand for bestyrelsen

froe

Soren Boe Mortensen
Adm. direktar
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5-ars ¢

KONCERN

Mio.kr.

Indtaegter
Forsikring

Pension

Bank

Investering mv.
Samlede indtaegter

Resultat eksklusive minoriteter
Forsikring

Pension

Bank, fremadrettede aktiviteter
Dvrige aktiviteter

Resultat for skat,
fremadrettede aktiviteter
Bank, aktiviteter under afvikling
Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

Resultat koncern

Resultat for skat, koncern
Skat

Resultat efter skat, koncern
Henszettelser til
forsikringskontrakter, i alt
Koncernegenkapital

Heraf minoritetsinteresser
Aktiver, i alt
Gennemsnitligt antal
medarbejdere

Egenkapitalforrentning
for skat (%)

Egenkapitalforrentning
efter skat (%)

5.157
1.394
731
491
T 773

917

1.023
-212
811

20.961
4.936

34.654

1.602

20,8

16,5

1.311
392
184
131

2.018

182
12

-14

137

135
-25
110

135
-25
110

20.961
4.936

34.654

1.602

11,0

8,9

2016

5.028
1.281
653
532
7.494

967
84
62

-62

1.051
-18
1.033
-207
826

1.033
-207
826

20.092
5.200

34.859

1.572

20,2

16,2

2015

5.061
1.311
662
562
7.596

952
79
18

=55

994
-349
645
=321
524

645
-121
524

19.427
5.165

35.081

1.557

12,9

10,4

2014 2013
5.058  5.031
1.243 928
744 791
593 570
7.638  7.320
651 763
78 86
61 -90
-53 -28
737 731
-336  -379
401 352
-53  -159
348 193
409 372
-53  -159
356 213
19.449 18.627
4.847 4.676
= 153
39.078 39.580
1.590 1.585
8,6 8,0
7.4 4,4

MODER-
SELSKAB

N@GLETAL

Mio.kr.

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Aktiver, i alt
Investeringsaktiver, i alt
Aktiekapital
Egenkapital

Geeld
Egenkapitalforrentning
for skat (%)*

Egenkapitalforrentning
efter skat (%)

Resultat pr. aktie

Resultat pr. aktie, udvandet
Indre vzerdi pr. aktie
Barskurs ultimo
Borskurs/Indre veerdi
Gennemsnitligt antal aktier
(1.000 stk.)

Antal aktier ultimo, udvandet
(1.000 stk.)

Gennemsnitligt antal aktier,
udvandet (1.000 stk.)

Udbytte pr. aktie**

Udbytte pr. aktie,
ekstraordinaert***

Antal aktier tilbagekebt
(1.000 stk.)

Gennemsnitkurs tilbagekebte
aktier, kr.

798
13
811
5.247
5.173
1.655
4.936
25

20,8

16,5

5,0
4,9
30
81,0
2,67

161.438

162.487

163.840
1,5

1,5

4.768

59,4

107

110
5.247
5.173
1.655
4.936

25

11,0

8,9

0,7
0,7
30
81,0
2,67

159.895

162.487

161.980
155

1,5

865

66,7

2016 2015 2014 2013
811 511 335 188

15 13 13 5

826 524 348 193
5508 5.481 5.172 4.874
5.428 5411 5081 4772
1735 1735 1.735 1735
5.200 5.165 4.847 4.523
29 39 50 61

20,2 12,9 8,6 7,9
16,2 10,4 7,4 4,3
5,0 31 2,0 1,1

4,9 3,1 2,0 1,1

31 30 28 27

54,0 48,4 32,7 241
1,73 160 1,17 0,01
165.839 169.236 170.194 171.587
166.218 172.509 173.002 170.655
169.321 173.007 173.311 171.587
1,5 1,5 0,5 =

3,5 1,5 . g
6.472 574 = -
47,7 46,7 - -

* Egenkapitalforrentningen i moderselskabet er beregnet for skat i tilknyttede virksomheder.

**Foresldet udbytte for regnskabsaret.

***Foresldet ekstraordinzert udbytte for regnskabséret.
Som folge af nye regnskabsregler gaeldende for forsikringsselskaber er sammentligningstal for 2015 for
Forsikring og koncernen tilrettet. Der er ikke foretaget en tilretning af sammenligningstallene for Pension.
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Forventninger til

Samlet forventes et resultat for skat

pa 450-550 mio.kr.

Forventningerne til koncernens samlede
resultat er et overskud pa 450-550 mio.kr.
for skat.

Forventningerne er baseret pd, at det
aktuelt meget lave renteniveau fortsaetter
i resten af 2018. Koncernen har en betyde-
lig portefglje af investeringsaktiver, og det
lave renteniveau pavirker alle koncernens
forretningsomréder.

Forventningerne til resultatet for 2018 er
pavirket af investeringer i digitalisering
og vaekst i alle forretningsomrader. Der er
indregnet investeringer under de enkelte
forretningsomrader.

Combined Ratio

91-92

Forventet Combined Ratio
i Forsikring.

Koncernens resultat for 2018 forventes
ikke vaesentligt pavirket af kobet af aktivi-
teterne fra Saxo Privatbank.

Der forventes et resultat af koncernens
skadeforsikringsaktiviteter p& 440 mio.kr.
for skat. Forventningerne er eksklusive
aflgbsresultat pa erstatninger.

Efter et 2017 med seerdeles lave udgifter
til vejrligsskader forventes et normaliseret
vejrligs- og storskadeniveau i 2018. For
dret 2018 forventes en vaekst i preemieind-
taegterne i niveauet 2 %.

Vaekst i Pension
8 %

Forventet vaekst i lobende
praemier i Pension.

Der forventes en Combined Ratio pd 91-92.
Niveauet er baseret pa en forventning om
en underliggende Combined Ratio i niveau-
et 81-82.

Omkostningerne forventes at ligge i ni-
veauet 17 %. Omkostningsprocenten i 2018
vil fortsat veere pavirket af investering i
digitalisering og veekst.

Der forventes i 2018 et resultat i niveauet
70 mio.kr. for skat. Afkastet af investerings-
aktiverne tilhgrende egenkapitalen forven-
tes at bidrage negativt til resultatet grun-
det niveauet pa de finansielle markeder.

Der forventes en vaekst i de lgbende prae-
mier i niveauet 8 % i 2018,

Udlansvaekst

10-15 %

Forventet vaekst i udlan
til retail-kunder.

Forventninger

Mio.kr. 2018
Samlet forventet resultat 450-550
Forsikring 440
Pension 70
Bank 25
@vrige aktiviteter -60

Banken forventer i 2018 et overskud for
skat i niveauet 25 mio.kr.

Forventningerne til bankens resultat er
preeget af veekst i Leasing og Finansielle
Markeder. Herudover er forventningerne
pavirket af investeringer i digitalisering og
vaekst.

Der forventes en vaekst i udlan til retail-
kunder pa 10-15 % i 2018. Hertil kommer
portefgljen fra Saxo Privatbank.

@vrige aktiviteter indehotder omkostninger
og renter tilknyttet moderselskabet Alm.
Brand A/S. Der forventes et underskud pd
60 mio.kr. i 2018.
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Kundens Alm. Brand

Kundens Alm. Brand er koncernens strategi

frem mod 2022

Koncernens strategi Kundens Alm. Brand
blev lanceret i forbindelse med arsrappor-
ten 2016. Det overordnede mal er at skabe
en helt ny oplevelse for kunderne. Siledes
vil Alm. Brand tage hand om alle kundens
finansielle behov pa tveers af forretnings-
omraderne, ligesom kunden proaktivt vit
blive radgivet og tilbudt koncernens bedste
losninger afheengigt af kundens aktuelle
behov og situation.

Malet er at kunne servicere kunderne, nar
og hvor de har brug for det og sikre dem

et samlet overblik, radgivning og lgsninger
enten via deres radgiver i Alm. Brand eller
via steerke digitale selvbetjeningslgsninger.

Med afsaet i koncernens forretningsmodel
med bade bank, forsikring og pension i én
0og samme organisation, vil Alm. Brand
bygge videre p& ambitionen om at skabe
markedets bedste kundeoplevelse.

Et af koncernens fem strategiske mal er
flere koncernkunder - det vil sige kunder
med produkter og services i mere end et
forretningsben. Alm. Brands ambition er

60.000 koncernkunder i 2022 fra et ud-
gangspunkt pd 40.000 ved udgangen af
2016.

Koncernkunder skaber gget loyalitet og
dermed en leengere relation til Alm. Brand.
Ligeledes har en koncernkunde gennem-
snitligt flere produkter, ligesom gennem-
snitsindtjeningen er hgjere i forhold til
kunder i ét forretningsben. Derfor er et af
strategiens hjgrnesten fokus pé helheds-
radgivning, som servicerer kunden hele
vejen rundt.

I 2017 er koncernen via en raekke strate-
giske tiltag blevet yderligere rustet til at
kunne gge indtegning af flere kunder pé&
tvaers og moede kunderne pé deres praemis
med individuel og skreeddersyet radgivning.

Koncernens strategi har ogsa szerligt fokus
pa kundeservice, hvorfor hgj kundetilfreds-
hed er et af koncernens fem mal. Malet

er, at kundetilfredsheden — malt pa NPS -

skal stige til 60 i perioden frem til 2022 fra
42 ultimo 2016.

Kundetilfredsheden har vaeret stigende i
lebet af 2017, og ved udgangen af aret var
kundetilfredsheden pé 47.

Strategien har ligeledes fokus pa at fast-
holde den hgje medarbejdertilfredshed,
som primo 2017 & pa 81, hvilket er blandt
de hgjeste i branchen. Primo 2018 (8 med-
arbejdertilfredsheden fortsat pa 81, og den
hgje medarbejdertilfredshed er sdledes
fastholdt.

Koncernens mal er at opna en gennem-
snitlig toplinjeveekst pa 4 % arligt. Alle
forretningsomrader bidrager til vaekst-
ambitionen med egne vaekstmal.

Endvidere skal Alm. Brand levere en egen-
kapitalforrentning pa minimum 12,5 %. |
2017 har alle forretningsomréder bidraget
til den samlede vaekst, samtidig med at
egenkapitalforretningen (& veesentligt over
malsaetningen.

| det fgrste &r med Kundens Alm. Brand
har koncernen indledt en raekke strategi-
ske initiativer.

Bkonomitjek

Som led i helhedsradgivningen lancerede
koncernen i tredje kvartal 2017 @konomi-
tjekket. @konomitjekket tager udgangspunkt
i kundens liv og samlede behov frem for i
finansielle produkter og kommer 360 grader
rundt om bade familie, bolig, transport, op-
sparing og investering. Tilbuddet er gratis
og kan benyttes af bade eksisterende og
potentielle kunder.

Alm. Brand har modtaget positiv respons
fra de kunder, der har valgt at benytte sig
af tilbuddet. De interesserede er primaert
kunder, som stér over for en livseendrende
situation, ssom at kebe ny bolig eller er
pa vej pa pension.

| 4
P

- | Kundens Alm. Brand | -

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017




Ny erhvervsafdeling i banken

Alm. Brand Bank etablerede i tredje kvartal
2017 en ny erhvervsafdeling for mindre og
mellemstore virksomheder med det formal
ogsé at kunne servicere erhvervskunder

pa bedst mulig méde ved at vaere en solid
og fleksibel partner, som teenker i hele
lgsninger.

Erhvervsafdelingen understotter dermed
helhedsradgivningen for virksomheder med
enkle finansielle behov, der kan afdaekkes
med produkter inden for alle tre forret-
ningsomrader

Skraeddersyede forsikringsprodukter

| februar 2016 lancerede Alm. Brand en
modulopbygget bilforsikring. Kunderne har
taget godt imod produktet, og salget er
gaet langt over forventet, hvilket betad,

at prisreduktionen pa produktets basis-
deekning blev mere end modsvaret af gget
mersalg.

| 2017 har koncernen lanceret en ny modul-
opbygget husforsikring, mens en tilsvaren-
de rejseforsikring lanceres i marts 2018.
Kunderne har taget godt imod husforsik-
ringen, og 20 % af de eksisterende kunder
havde ved udgangen af 2017 det nye pro-
dukt. Opbygningen af forsikringerne
imedekommer kundernes individuelle
behov og giver mulighed for skraedder-
syede produkter, hvor kunden bliver rad-
givet til den bedste lgsning.

Nyt koncept ”Yndlings”

| september 2017 lancerede koncernen et
forsikringsprodukt "Yndlings” specielt ret-
tet mod unge med enkle forsikringsbehov.
Produktet bestar af en billig basisdaekning
omfattende personansvar, genhusning

og retshjeelp og kan lgbende tilkgbes og
afbestilles digitalt.

Med Yndlings-forsikringen har Alm. Brand
skabt et digitalt fundament til bade at
handtere salg og skadebehandling.

Produktet blev positivt omtalt af bl.a. For-
brugerradet og nomineret til Copenhagen
FinTech Innovation Days éarlige innovations-
pris.

Effektiv indtegning af nye kunder

Som led i digitalisering og effektivisering
af processer har Alm. Brand i 2017 lanceret
et helt nyt "onboarding-setup” i banken.
Dette omfatter et lettere bankskifte for nye
kunder, og den nye proces for indtegning
af kunder blev lanceret i fjerde kvartal
2017. Herudover blev kundernes afgivelse
af helbredserklzeringer til Pension forenklet
og digitaliseret.

Kundesystem FOKUS

Alm. Brands kundesystem FOKUS, der
leveres af Salesforce, blev taget i brug i
2016 og er i 2017 blevet yderligere udbyg-
get pa privatomradet. Det nye kunde-
system gor det muligt at indsamle, koor-

dinere og bruge kundedata i en samlet
it-lgsning og derved sikre en optimal
betjening af koncernens kunder i og pa

tvaers af forsikring, bank og pension.

Ny hjemmeside

| fjerde kvartal 2017 lancerede Alm. Brand
en beta-version af en ny hjemmmeside.
Hjemmesiden udvikles i samarbejde med
kunderne, som har mulighed for lgbende
at kommentere pé funktionaliteterne og
komme med gnsker.

Hjemmesiden tager udgangspunkt i kun-
dernes situation og behov. Alm. Brand

vil lsbende lancere nye kunderejser pa
hjemmesiden, i takt med at de udvikles,
hvilket sikrer en god dialog med kunderne
undervejs. Hjemmesiden forventes fuldt
implementeret i lebet af 2018.

Reklamefilm

| oktober 2017 lancerede koncernen en

ny reklamefilm med tilhgrende billeder

og udtryk, der understetter koncernens
brand. Malet er at gge kendskabet hos
danskerne til Alm. Brand-koncernen og
seerligt sikre kendskabet til koncernens
unikke markedsposition med forretning
inden for bade forsikring, pension og bank
og radgivning pa tvaers af kundens behov.
Reklamefilmen er blevet taget godt imod,
og resultaterne er over forventning. Sa-
ledes er kendskabsgraden til Alm. Brand
som en koncern med produkter inden for
forsikring, pension og bank steget dobbelt
sd meget som forventet. Ligeledes er kend-
skabet til Alm. Brands forskellige forret-
ningsomrader fordoblet efter, at filmen
blev lanceret.
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Forsikring

Forsikring er koncernens kerneforretning og fokuserer
udelukkende pa det danske marked og szerligt pa privatkunder,
sma og mellemstore erhvervsvirksomheder, ejendomsejere og
-administratorer, landbrug samt den offentlige sektor.

Finansielle nogletal
aaL e
R 1/
Bruttopramier Combined Ratio Resultat for skat : ‘ ‘
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Privatkunder
(ca. 200.000 Pluskunder)
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Privatkunder

S50 %

forsikringsselskab
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Erhvervs- og landbrugskunder

Markedsandel

Erhvervs- og landbrugskunder
10 % 21%

7

31%

af totalsalg

Kundeservicecentre

Radgiver privatkunder fra
fem regionale servicecentre.
Erhvervs- og landbrugskunder
rédgives fra to centrale servicecentre,

59 %

af totalsalg

Assuranderer

Rédgiver lokait med base i enten
salgscentre eller regionskontorer.
Nysalg supporteres af telemarketing-
afdelinger fordelt p§ fem regioner.

L

(¢)
10 %
af totalsalg
M=zglere
Supporteres af en centralt placeret

afdeling med ansvar for tilbuds-
givning og servicering af masglerne.
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Forsikring

Meget tilfredsstillende overskud pa 917 mio.kr.
for skat og flot veekst pa 2,6 %.

Det samlede marked for direkte dansk for-
sikring har ifglge brancheforeningen For-
sikring & Pensions officielle statistik haft
en veekst i arspraemier pd 0,8 % fra tredje
kvartal 2016 til tredje kvartal 2017.

Alm. Brands markedsandel var 10,0 % ved
udgangen af tredje kvartal 2017, hvilket er
en lille stigning pa 0,1 %-point i forhold til
samme tidspunkt 2016. Veeksten i mar-
kedet kommer primeert fra bilforsikringer
samt bygnings- og lgsareforsikringer.

Privatforsikringsmarkedet eksklusive bil-
og personulykkesforsikringer er steget med
1,2 %. Alm. Brand har valgt at fastholde
prisen eller alene at gennemfare mindre
prisstigninger pa indbo- og husforsikringer,
hvilket har betydet, at markedsandelen er
faldet marginalt, idet de sterste konkur-
renter har haevet prisen p bade indbo- og
husforsikringer.

1 2017 viste bilsalget i Danmark for fgrste
gang et svagt fald med 222.000 nyindregi-

strerede personbiler efter mange ar med
et stigende salg. Arets bilsalg faldt hen
over sensommeren under de politiske for-
handlinger om registreringsafgiften. Ny-
salget er fortsat domineret af mikro- og
minibiler, men salget af de stgrre biler ud-
gor en stadigt stigende andel af fabriksnye
biler. Biler i sidstnaevnte kategori er typisk
dyrere at forsikre end de mindre biler.

De samlede bruttopraemier i markedet for
bilforsikringer er fra udgangen af tredje
kvartal 2016 til samme tidspunkt 2017
steget med 1,4 %. Alm. Brand har oplevet
en noget storre vaekst i samme periode,
hvor selskabets markedsandel er steget
0,3 %-point.

Bade markedet for privatforsikringer og
bilforsikringer har i de senere ar vaeret
praeget af hard konkurrence, der isaer ses
fra de mellemstore konkurrenter.

Erhvervsforsikringsmarkedet eksklusive
bilforsikringer er fra tredje kvartal 2016 til
tredje kvartal 2017 steget med 0,3 %. Sam-

tidigt har Alm. Brand haft betydeligt starre
vaekst, og selskabets markedsandel er
steget med 0,4 %-point. Markedsandelen
har iszer veeret stigende pi arbejdsskade-
og erhvervsansvarsforsikringer,

Sma og mellemstore erhvervsvirksomheder
Markedet for forsikring af sma og mellem-
store erhvervsvirksomheder har ikke gen-
nemgaet de store forandringer gennem de
senere ar. Pa erhvervsforsikringsmarkedet,
spores der dog igen en vis optimisme.

Ogsa i 2017 har konkurrencesituationen
veeret hard. Forsikringsudbyderne accepte-
rer indtegning til lavere priser end tidligere
med henblik pa at tiltreekke nye kunder.
Generelt opleves det, at flere udenlandsk
ejede forsikringsselskaber har gget fokus
pa det danske erhvervsforsikringsomrade,
hvilket har intensiveret konkurrencen.

Derudover har der lzenge veeret hard
konkurrence pa specielt arbejdsskade-
forsikringsomrédet. Prisen vil ofte vaere det
primeere kriterium for kundernes valg, og
det opleves nu i hgjere grad, at arbejds-
skadeforsikringen sgges placeret alene i
modsaetning til tidligere, hvor forsikringen
blev placeret i sammenhzng med andre
produkter.

De storre forsikringsmaeglere har over de
seneste ar fokuseret pa gget ensretning og
standardvilkar over for forsikringstagerne,
hvorved forsikringspraemien bliver den pri-
maere konkurrenceparameter for kunderne.
Tendensen mod standardvilkar kan fagre

til forskydninger af markedsandelene i de
kommende ar. Alm. Brand ensker ikke at
g4 pa kompromis med lensomheden eller
selskabets betingelser og fokuserer fortsat
pa at tilbyde kunderne en behovsrettet
radgivning med individuelle produktlgs-
ninger.

Generelt oplever Alm. Brand en tilfreds-
stillende interesse fra erhvervskunder.
Samtidigt opleves en stigende interesse
fra forsikringsmzeglere i markedet, hvilket
giver mulighed for i endnu hgjere grad at
tiltraekke kunder fra den del af erhvervs-
segmentet, der betjenes gennem maeglere.
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Landbrug

Alm. Brand har en ledende position som
forsikringsudbyder til dansk landbrug med
en ansldet markedsandel pé over 30 %.

Preemieindtaegterne fra sektoren har i de
seneste ar vaeret faldende bl.a. som falge
af, at udviklingen gar mod sterre, men faer-
re landbrugsbedrifter. Antallet af produkti-
ve bedrifter er kraftigt nedadgdende og har
veeret det igennem mange ar. Bygnings-
massen bliver dog staende og overtages i
stedet af kunder, der i mange tilfaelde har
et forsikringsbehov og en forventning til
serviceydelser svarende til privatkunder.

Alm. Brand har i en arraeekke arbejdet pa
at forebygge skader i samarbejde med de
enkelte landmaend. Saledes fares der en
lebende dialog med bedrifterne med hen-
blik pa at eliminere mulige brandkilder og
reducere risikoen for tyveri.

Alm. Brand arbejder kontinuerligt p& at ud-
vikle nye og tilpasse eksisterende produk-
ter for at kunne tilbyde kunderne szerlige
fordele. Alm. Brand inddrager i stigende
grad nuvaerende eller potentielle kunder

i arbejdet med at forme produkterne.
Samtidigt er der stort fokus pa at udvikle
produkterne i digitale lesninger, der under-
stotter selskabets strategiske mal.

Nyt husforsikringsprodukt

Alm. Brand lancerede i marts 2017 et nyt
husforsikringsprodukt, som giver kunder-
ne mulighed for individuelt at skraeddersy
deres forsikring med de deekninger, som
de har behov for. Den nye husforsikring er
opbygget af en raekke moduler pa samme
transparente made som Alm. Brands bil-
forsikringsprodukt.

Det betyder, at den enkelte kunde aktivt
kan tage stilling til, hvad han eller hun
gerne vil forsikre, og hvilke daekninger ved-
kommende ikke gnsker at bruge penge pa.
Blandt disse tilvalgsdeekninger er to nye og
unikke i markedet. Det geelder muligheden
for at forsikre sin have samt muligheden
for at forsikre sig mod skader forérsaget
af almindeligt blaesevejr, hvor forsikringen
hidtil kun har dzekket skader forarsaget af
egentlig storm.

Alm. Brand orienterer lebende kunderne
om det nye husprodukt og tilbyder samti-
digt at omtegne policerne til de nye vilkar
pa samme made, som det skete ved lan-
ceringen af det nye bilforsikringsprodukt

i 2016. Ved arets udgang er ca. 20 % af de
eksisterende kunder omtegnet til det nye
produkt.

Ny forsikring imod cyberrisiko
Alm. Brand lancerede primo maj 2017 et
helt nyt cyberforsikringsprodukt, hvor

selskabet tilbyder markedets bredeste
daekningsomfang. Udviklingen af produktet
er sket i samarbejde med specialister pa
det internationale reassurancemarked og
er malrettet sma og mellemstore virksom-
heder. Salgs- og radgivningsprocesserne
omkring produktet er derfor tilpasset
dette kundesegment, og sikkerhedskrave-
ne er bl.a. malrettet kunder uden en stor
it-organisation. Alm. Brand har oplevet

en stor interesse fra kunderne for at hare
om produktet og om it-kriminalitet, samt
accepten af, at dette er en risiko, man skal
handtere og forsikre sig imod.

Ny Droneforsikring

Ultimo juni 2017 lancerede Alm. Brand et
nyudviklet droneforsikringsprodukt, der
deekker ansvar og kaskoskader i forbin-
delse med nedstyrtning. Produktet er
udviklet for at folge nye markeder skabt af
moderne teknologi og er seerligt relevant
efter sendringer i lovgivningen, hvor der nu
stilles krav om certificering af dronepiloter
samt registrering og forsikring af droner.
Markedet omfatter i dag ca. 10.000 droner,
men forventes at vokse til ca. 40.000 i
lobet af fem ar.
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Nyt digitalt koncept ”Yndlings”

Alm. Brand arbejder malrettet med inno-
vation og undersgger, om der er interesse
for nye produkter/tiltag bl.a. for at opdyrke
markeder, der i dag kan fele sig underser-
viceret. Som et resultat af dette arbejde
lancerede Alm. Brand i september 2017 et
nyt 100 % digitalt koncept kaldet "Yndlings”,
som er fleksibelt og rettet specielt mod
unge privatkunder. Konceptet indeholder
et forsikringsprodukt, hvor kunderne

kan forsikre udvalgte yndlingsting efter
eget valg. Produktet bestar af en billig
basisdaekning omfattende personansvar,
genhusning og retshjzelp og kan lebende
tilkabes og afbestilles digitalt.

Combined Ratio

Combined Ratio,
underliggende forretning

Vejrligsskader f.e.r.
Storskader f.e.r.
Genetableringspraemie
Aflebsresultat, erstatninger

Andring i risikomargen, aflebsresultat
og indevaerende ar

Combined Ratio

*Tal for 2013 og 2014 er ikke tilrettet til nye regnskabsregler.

Markedsfaring af produktet er bl.a. sket
gennem en kampagne udviklet i teet sam-
arbejde med mélgruppen, og kampagnen
fungerer samtidigt som testplatform for
kommunikation gennem alternative kana-
ler, sdsom YouTube og sociale medier.

Produktet er blevet positivt omtalt af

bl.a. Forbrugerrddet og blev nomineret til
Copenhagen FinTech Innovation Days arlige
innovationspris.

Ny Rejseforsikring

Alm. Brand har udviklet et nyt rejseforsik-
ringsprodukt, som lanceres i marts 2018.
Udviklingen er sket i samarbejde med

2017 2016 2015 2014* 2013*
81,3 80,4 78,9 77,0 78,8
1,5 22 4,4 4,2 3.7
6,6 7,4 553 5,8 7,2
0,0 -0,1 0,3 11 1.8
-5,3 -7,9 -8,5 -2,6 -4,
0,3 0,2 0,0 = 3
84,4 82,2 80,4 85,5 87,4

udvalgte kundegrupper og har haft fokus
pa dels at kunne tilbyde nye daekninger,
der opleves relevante og let tilgeengelige
for kunderne, og dels at genskabe den
manglende lgnsomhed pa det nuvaerende
rejseforsikringsprodukt.

Resultatet af koncernens skadeforsikrings-
aktiviteter i 2017 blev et overskud fer skat
pa 917 mio.kr. (967 mio.kr. i 2016). Resulta-
tet er meget tilfredsstillende og bedre end
forventet.

Det forsikringstekniske resultat blev pd
805 mio.kr. (896 mio.kr. i 2016) svarende
til en Combined Ratio pa 84,4 (82,2 i 2016).
| resultatet indgar aflebsgevinster pa
erstatninger pa 274 mio.kr., og justeret
herfor blev Combined Ratio pa 89,7 mod et
forventet normalniveau pa 91-92.

Den underliggende Combined Ratio blev pa
81,3, hvilket er pa niveau med det forven-
tede niveau pa 81. Niveauet i 2017 er steget
med 0,9 %-point i forhold til 2016, hvilket
dels skyldes investeringer i strategi og dels
en zndret bestandssammensaetning som
folge af et gget salg af bil- og arbejdsska-
deforsikringer.

Bruttopraemierne voksede i 2017 med 2,6 %
til 5157 mio.kr., hvilket er som forventet.

Praemier

25 % Brand og
lesere, Erhverv

® 22 % Brand og
lesegre, Privat

® 57 % Motor-

il 7 % Arbejdsskade
forsikring

12 % Syge- og @
ulykke

7% @vrige
forsikringer

Veeksten blev opnéet i et marked, der fort-
sat er praeget af hard konkurrence. Antallet
af forsikringer er steget med 1,5 % i labet
af aret, samtidigt med at gennemsnitspree-
mien har veeret svagt stigende.
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Fastholdelsesraten (& fortsat pa et hgjt
niveau pa bade privat- og erhvervsseg-
mentet og har gennem hele aret vist en
stigende tendens for begge segmenter.

Skadeforlgbet (bruttoerstatningsprocenten
plus nettogenforsikringsprocenten) udgjor-
de 66,9 % mod 65,3 % i 2016. Eksklusive
aflgbsgevinster udgjorde skadeforlgbet
72,2 %, hvilket er 1,1 %-point lavere end i
2016. Skadeforlebet har vaeret lidt bedre
end forventet.

Vejrligsskader

Aret 2017 medferte meget fa udgifter til
vejrligsskader. Vinteren var meget mild, og
&ret var uden stgrre storme. Sommeren
var regnfuld og bgd pa en raekke skybrud,
hvor iseer Djursland og senere det nordlige
Kgbenhavn blev ramt lokalt af kortvarige,
voldsomme regnmaengder i september. In-
gen af skybruddene medferte seerligt store
erstatningsudgifter.

Samlet set udgjorde erstatningsudgifterne
til vejrligsskader for egen regning 77 mio.kr.
i 2017 (112 mioc.kr. i 2016) og pavirkede
Combined Ratio med 1,5 %-point, hvilket
var uszedvanligt lavt i forhold til normal-
niveau pé 3-4 %.

Positivt pavirket af aflebsgevinster og fa
udgifter til vejrligsskader.

Storskader

Erstatningsudgifterne til storskader for
egen regning udgjorde 341 mio.kr., hvilket
var 32 mio.kr. lavere end i 2016. Storska-
derne har pavirket Combined Ratio med
6,6 %-point, hvilket er lidt under end det
forventede normalniveau pa 7-8 %. Samlet
set har antallet af storskader veeret feerre
end forventet, men erhvervsomradet har

i 2017 vaeret seerligt pavirket af en enkelt
storskade pa over 100 mio.kr. Denne skade
er delvist daekket af Alm. Brands genfor-
sikringsprogram.

Underliggende forretning

Den underliggende erstatningsprocent er i
2017 pa 63,8, hvilket er en stigning p4 0,2
%-point i forhold til i 2016. Udviklingen
skyldes bl.a., at Alm. Brand har haft vaekst
pa brancher, hvor der er mindre risiko for
vejrligs- og storskader, og derfor accepte-
res en underliggende erstatningsprocent
over gennemsnittet. Derudover har der i
2017 veeret flere udgifter til erstatninger pé
bilforsikring end i 2016, hvilket skyldes,

at en storre andel af kunderne nu er om-
tegnet til det nye bilforsikringsprodukt.
Der er solgt flere nye daekninger pé szerligt
kaskoforsikring, hvilket har betydet et
hagjere antal skader og dermed hgjere
erstatningsudgifter. Udviklingen var som
forventet.

Renten, som anvendes ved diskontering af
henseettelserne, faldt yderligere igennem
2017, hvor iszer den korte rente er faldet
til et historisk lavt niveau. Samlet har
renteudviklingen forgget skadeforlgbet
med 0,2 %-point.

Aflpbsresultat

Der har i 2017 vaeret aflgbsgevinster pa er-
statninger for egen regning pa 274 mio.kr.
mod 398 mio.kr. i 2016. Aflgbsgevinsterne i
2017 kom primaert fra de personrelaterede
brancher arbejdsskade, bil, ansvar og ulyk-
kesforsikring samt fra bygningsforsikring.
Derudover bidrog risikomargen med en
aflgbsgevinst pa 48 mio.kr. i 2017 (48 mio.
kr. i 2016).

Hvis der sammenlignes med 2016 har der

i andet halvar 2017 pé arbejdsskadefor-
sikringer veeret et hegjt niveau i antallet

af genoptagne skadesager fra tidligere ar.
Dette skyldes formentlig den gennemfarte
oprydning i Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sikring (AES) i 2017, hvor AES nu har meldt
ud, at alle planlagte sager er gennemgaet,
og at oprydningen er afsluttet. Udviklingen
felges ngje fremover. Udgiften til de ekstra
genoptagelser af sager i 2017 blev for en
stor del udlignet ved reduktion af de mo-
delmaessige hensattelser pé arbejdsskade.
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De samlede omkostninger i 2017 udgjor-
de 901 mio.kr. (851 mio.kr. i 2016). Arets
omkostninger svarede til en omkostnings-
procent pa 17,5, hvilket stort set er pa
niveau med det forventede. Sammenlignet
med 2016 blev omkostningsprocenten
foreget med 0,6 %-point, og det skyldes i
veesentligt omfang investering i strategiske
initiativer, herunder digitalisering.

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa
3,6 mod 4,9 i 2016 (udgifter begge ar).

Der har ikke vaeret modtagne erstatninger
fra genforsikringsdaekningerne for storm
og nedbgr i 2017, men der blev modtaget
erstatninger i forbindelse med en betydelig
brandskade.

Efter overfagrsel til forsikringsteknisk resul-
tat blev investeringsresultatet i 2017 en
gevinst pa 112 mio.kr. mod en gevinst pa
71 mio.kr. i 2016. Investeringsresultatet er
meget tilfredsstillende og noget bedre end
benchmark.

Investeringsaktiverne er fordelt pa danske
og udenlandske obligationer, pantebreve
og aktier samt en mindre beholdning af
ejendomme. Malsaetningen er at skabe et
tilfredsstillende forhold mellem afkast og
finansiel risiko. Overordnet er der en mal-

szetning om at have en lav markedsrisiko.
Den finansielle risiko justeres ved anven-
delse af afledte finansielle instrumenter.

Obligationsbeholdningen er placeret i
danske stats- og realkreditobligationer,
europaiske virksomhedsobligationer samt
afledte renteinstrumenter. Stats- og real-
kreditobligationerne har fortrinsvist den
hejeste rating, mens virksomhedsobliga-
tionerne er inden for investment grade-
segmentet, og derved som minimum har
en rating pa BBB-/Baa3.

Afkastet pa obligationer er positivt pavirket
af de generelle indsneevringer af rente-
spaend, hvor de danske realkreditobliga-
tioner har klaret sig veesentligt bedre end
forventet.

Forrentningen af de forsikringsmaessige
hensattelser opgeres ved brug af diskon-
teringskurven fra EIOPA inklusive tilleeg for
volatilitetsjustering. Aktivportefgljen til af-
daekning af renterisikoen pa henszettelser-
ne er sammensat til at felge kursudsving
pa hensaettelserne, der sker i takt med
markedszendringer i diskonteringskurvens
underliggende komponenter. Afdeeknings-
strategien har fungeret tilfredsstillende
igennem 2017, og det samlede resultat af
afdeekningsportefaljen og kursregulering
pa hensaettelserne er ultimo aret positivt.

Investeringsafkast

Mio.kr.

Obligationer mv.
Pantebreve mv.
Aktier
Ejendomme

Investeringsafkast, i alt

Administrationsomkostninger ifm.
investeringsvirksomhed

Kursgevinster vedrarende diskontering af
forsikringsmaessige hensaettelser

Forrentning af forsikringsmeessige
henseettelser

Investeringsafkast, netto

2017

Investerings-
aktiver

8.511
1.111
195
13

9.830

2016
Investerings-
Afkast aktiver Afkast
109 1,3 % 8.196 200 2,5%
25 2,159 1.329 28 1,6 %
30 16,8% 196 17 8,1 %
2 5,4 % 16 -1 -59%
165 1,7 % 9.736 239 2,4 %
-33 -32
-2 -96
-18 -40
12 71
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Investeringsaktiver,
Forsikring

11 % Pantebreve

® 37 % Obligationer
® ) o Aktier

Pantebrevsportefgljen indeholder en op-
tionsaftale, der sikrer Alm. Brand Forsik-
ring A/S mod kredittab, idet Alm. Brand
Forsikring A/S kan tilbagesaelge pantebreve
til Alm. Brand Bank A/S, hvis pantebrevets
debitor ikke opfylder betalingsforpligtel-
serne. Afkastet pa pantebrevene har givet
et positivt og tilfredsstillende resultat i
2017.

Alm. Brand Forsikring har en begreenset
aktieeksponering, der primzert bestar af
aktiefutures pa internationale aktieindek-
ser samt en lille andel af strategiske aktier,
som understotter forretningen. Malt i lokal
valuta har det globale aktiemarked vaeret
positivt igennem 2017 og bidraget til et
positivt resultat over det forventede.

Det forsikringstekniske resultat blev pa
351 mio.kr. (453 mio.kr. i 2016) svarende til
en Combined Ratio pa 86,7. Resultatet er
meget tilfredsstillende.

Przemieindteegten steg med 1,5 % til 2.644
mio.kr., hvilket er lidt under det forvente-
de. Antallet af forsikringer steg i 2017, hvor
vaeksten fortsat ses pé isaer ulykkes- og
bilforsikringer og blev opnaet med en svagt
stigende gennemsnitspraemie. Konkur-
rencen pa privatmarkedet er hard og ses
seerligt pa bilforsikringer, men den pavirker
ogsd de pvrige forsikringer, da kunderne
har en tendens til at opsige hele husstan-
dens forsikringsengagement pa én gang. P
trods af konkurrencen la kundefastholdel-
sesprocenten pa 90,7 ved udgangen af aret
og er 0,3 %-point over niveauet pa samme
tidspunkt i 2016, hvilket er meget positivt.

Skadeforlgbet eksklusive aflgbsgevinster
udgjorde 72,1 % mod 71,5 % i 2016. Niveau-
et i 2017 er lidt bedre end forventet.

De samlede vejrligsskader udgjorde 29
mio.kr. for egen regning mod 46 mio.kr. i
2016. Vejrligsskaderne har pavirket Combi-
ned Ratio med 1,1 %-point mod 1,8 %-point
i 2016. Erstatningsudgifterne til storskader
for egen regning blev p& 55 mio.kr. for dret
samlet set mod 60 mio.kr. i 2016 og har
pavirket Combined Ratio med 2,1 %-point
i 2017 mod 2,3 %-point i 2016. Det sam-
lede niveau for vejrligs- og storskader 4 i
2017 pé et meget lavt niveau og under det
forventede.

Den underliggende erstatningsprocent blev
pa 68,8 i 2017, hvilket er pa niveau med
det forventede, men en stigning pa 1,3
%-point i forhold til i 2016. Stigningen kan
primeert tilskrives kaskoforsikring pa bil,
hvor preemienedsaettelserne har betydet
hgjere erstatningsprocenter. De nye daek-
ninger, der blev introduceret i 2016, har
betydet flere og mindre skader. Specielt
betyder den nye parkeringsdaekning et
stigende antal skader, men til en lavere
gennemsnitsskade end gvrige kaskoska-
der. Den underliggende erstatningsprocent
var positivt pavirket af, at de senere ars
faldende trend i antallet af indbruds- og
tyveriskader fortsatte i 2017, og Alm. Brand
har oplevet det laveste antal anmeldte
indbrud i mere end syv ar.

Aflgbsresultatet for egen regning pa erstat-
ninger udgjorde en gevinst pa 119 mio.kr.

Privat

Mio.kr.
Bruttopraemieindteegter

Bruttoerstatningsudgifter

Forsikringsmaessige
driftsomkostninger

Resultat af genforsikring
Forsikringsteknisk resultat
Aflgbsresultat, erstatninger

Aflgbsresultat, risikomargen

Bruttoerstatningsprocent
Nettogenforsikringsprocent
Skadeforlob
Bruttoomkostningsprocent

Combined Ratio

2017

2.644

-1.726

-505
-62
351
19

24

65,3

2,4
67,7
19,0

86,7

2016

2.604

-1.595

-479

453

188

24

(188 mio.kr. i 2016). Aflgbsresultatet skyl-
des primzert gevinster pa bil- og ulykkes-
forsikringer. Aflgbsresultatet pa risikomar-
gen blev en gevinst p& 24 mio.kr. mod en

gevinst p& 24 mio.kr. i 2016.

Nettogenforsikringsprocenten blev pa 2,4 i
2017 mod 2,9 i 2016 (udgifter begge ar).
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Det forsikringstekniske resultat udgjorde et
overskud pé 454 mio.kr. (443 mio.kr. i 2016)
svarende til en Combined Ratio pa 81,9. Re-
sultatet i 2017 er meget tilfredsstillende.

Resultatet i 2017 var positivt pavirket af
meget fa vejrligsskader og af aflabsgevin-
ster pé personrelaterede brancher samt p&
bygningsforsikringer.

Bruttopreemieindtzegten steg med 3,7 % til
2.513 mio.kr. i 2017, hvilket er lidt over det
forventede. Kundefastholdelsesprocenten
pd 90,8 var fortsat hej og |4 ved udgangen
af aret 0,5 %-point over niveauet pa sam-
me tidspunkt i 2016, hvilket er meget
positivt.

Skadeforlgbet eksklusive aflgbsgevinster
blev pd 72,3 mod 75,2 i 2016.

De samlede vejrligsskader for egen regning
udgjorde 48 mio.kr. i 2017 svarende til en
erstatningsprocent pa 1,9 mod 2,7 i 2016.
Der har siledes vaeret feerre vejrligsskader
end i 2016, og udgifterne i 2017 har vaeret
ekstraordineert lave.

Erhverv

Mio.kr. 2017 2016
Bruttopreemieindteegter 2.513 2.424
Bruttoerstatningsudgifter -1.538 -1.439
Resultat af genforsikring -125 -170
Forsikringsteknisk resultat 454 443
Aflgbsresultat, erstatninger 155 210
Aflgbsresultat, risikomargen 24 24
Bruttoerstatningsprocent 61,2 59,4
Nettogenforsikringsprocent 4,9 6,9
Skadeforlab 66,1 66,3
Bruttoomkostningsprocent 15,8 15,4
Combined Ratio 81,9 81,7

Storskaderne for egen regning udgjorde
285 mio.kr. mod 313 mio.kr. i 2016. Stor-
skader har pavirket erstatningsprocenten
med 11,4 %-point mod 12,9 i 2016. Samlet
har erstatningerne til storskader neesten
veeret pd niveau med det forventede, men
antalsmaeessigt feerre end forventet. En

enkelt storskade har i 2017 kostet over 100
mio.kr. og har sledes medfert, at Alm.
Brand i 2017 har modtaget erstatning fra
selskabets reassurancedaekning mod en-
keltskader (brandprogrammet).

Aflgbsresultatet for egen regning udgjor-
de p& erstatninger en gevinst p& 155 mio.
kr. mod 210 mio.kr. i 2016. Gevinsterne
kommer hovedsageligt fra arbejdsskade-
og bygningsforsikringer. Aflabsresultatet pa
risikomargen blev en gevinst p& 24 mio.kr.
(24 mio.kr. i 2016).

Den underliggende erstatningsprocent blev
i 2017 pa 58,6, hvilket er 0,6 %-point lavere
end i 2016. Den underliggende erstatnings-
procent i 2017 er pavirket af, at der i for-
hold til 2016 har veeret lavere skadeudgifter
pa de personrelaterede brancher. | forhold
til det forventede niveau var den underlig-
gende erstatningsprocent negativt pavirket
af hgjere sméskadeerstatninger pa szerligt
bilforsikringer.

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa
4,9 1 2017 mod 6,9 i 2016 (nettoudgifter
begge ar). Nettogenforsikringsprocenten er
i 2017 p& niveau med det forventede og var
pavirket af drets ene meget store skade,
der betgd, at Alm. Brand i 2017 modtog
erstatning fra selskabets reassurancedaek-
ning mod enkeltskader (brandprogrammet).

+ Resultat for skat: 132 mio.kr.
(231 mio.kr. i 2016)

* Forsikringsteknisk resultat: 123 mio.kr.
(204 mio.kr. i 2016)

» Combined Ratio: 90,6 (84,0 i 2016)

» Erstatningsprocent: 68,1 (61,0 i 2016)

* Omkostningsprocent: 18,0 (18,1 i 2016)

* Underliggende Combined Ratio: 82,5
(81,4 i 2016)

Resultatet i fijerde kvartal 2017 er tilfreds-
stillende og positivt pavirket af en paen
vaekst og et vaesentligt bedre forlgb pa
vejrligsskader end &ret for. Resultatet

i fjerde kvartal 2017 er bedre end forventet.

| forhold til fjerde kvartal 2016 var resulta-
tet negativt pdvirket af et veesentligt lavere
aflgbsresultat samt lavere investerings-
afkast. Samlet var disse 85 mio.kr. lavere
end i samme periode 2016. Herudover var
den underliggende Combined Ratio hgjere
end aret for, hvilket i stort omfang skyldes
investeringer i digitalisering samt sendret
bestandssammensaetning. Hertil pavirkede
en st@rre opregulering af en enkelt skade
p& motor ansvar fra tredje kvartal den un-
derliggende Combined Ratio negativ.

Bruttopreemieindtaegterne i kvartalet blev pa
1.311 mio.kr. mod 1.269 mio.kr. i samme pe-
riode 2016 svarende til en vaekst pa 3,3 %.

I
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De samlede bruttoerstatninger udgjorde

i fierde kvartal 892 mio.kr. (774 mio.kr. i
2016). Erstatninger til vejrligsskader var
lavere, men til gengeeld var storskaderne
knap 40 mio.kr. hgjere end i fjerde kvartal
2016.

Aflgbsgevinsten for egen regning pa erstat-
ningerne var p& 19 mio.kr. i fijerde kvartal
2017 mod 86 mio.kr. i samme periode
sidste ar.

Investeringsresultatet efter overfarsel til
forsikringsteknisk resultat udgjorde en
gevinst pa 9 mio.kr. i fjerde kvartal 2017
mod en gevinst pa 27 mio.kr. i samme
periode 2016.

P
1y

Alm. Brand Forsikring A/S indgik i begyn-
delsen af april 2017 en aftale med besty-
relsen i forsikringsselskabet Trafik G/S
om overtagelse af selskabets aktiviteter
pr. 1. september 2017. Overtagelsen blev
godkendt af generalforsamlingen i Trafik
G/S den 26. april 2017, og Finanstilsynet

godkendte overtagelsen den 14. august
2017. Portefaljen har en forventet samlet
arlig bruttopraemie pa 40 mio.kr. i 2017 og
omfatter forsikring af ca. 1.500 kunder og
knap 3.000 keretgjer. Aftalen omfatter i al
vaesentlighed de fremadrettede aktivite-
ter, alle forsikringsmzessige forpligtelser
samt medarbejderne i Trafik G/S. Dermed
modtog Alm. Brand en raekke nye medar-
bejdere med specialviden om dette niche-
omrade, og Alm. Brand er dermed ogsa
blevet specialselskab for taxavognmaend.
Overtagelsen er blevet godt modtaget af
Trafiks kunder.

Succesfuld indtraeden pa vognmands-
Alm. Brand valgte i 2016 at satse pa vogn-
mandssegmentet og tradte ind pa dette
marked i efteraret samme ar. Lanceringen

omfattede bl.a. nye interessante produkter

med en stor grad af fleksibilitet samt en

meget personlig tilgang til kundebetjening.

Markedet har taget godt imod tiltaget i
bade 2016 og 2017. Alm. Brand har faet
en meget tilfredsstillende start pa dette
marked og har en positiv forventning til
udviklingen af omradet i 2018.

ATIA (LA §

En vaesentlig malszetning for Alm. Brand
Forsikring har veeret at nedbringe antallet
af forsikringsklager. Fra et udgangspunkt
i 2011 pa 197 anlagte forsikringsklager i
Ankenzevnet for Forsikring var malszetnin-
gen, at antallet af forsikringsklager skulle
bringes under 100. Arbejdet med at ned-

bringe antallet af klagesager har overgéet
forventningerne, og med et steerkt fokus
pa at forbedre dialogen med kunderne
og minimere fejl er antallet af klager
faldet markant. | 2017 blev der anlagt 60
forsikringsklager, hvilket er mere end en
halvering. »
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Forsikring

RESULTAT-
OPG@RELSE

Mio.kr.
Bruttopreemieindtaegter
Forsikringsteknisk rente
Erstatningsudgifter
Forsikringsmeessige
driftsomkostninger
Resultat af genforsikring
Forsikringsteknisk resultat
Renter og udbytter mv.
Kursgevinster og -tab

Administrationsomkostninger i

forbindelse med investerings-
virksomhed

Forrentning og kursregulering af
forsikringsmaessige hensaettelser

Investeringsafkast efter

forrentning og kursregulering af

forsikringsmzessige
henszettelser

Resultat for skat
Skat
Resultat efter skat

5.157

-3.264

-901

-187
805
188

-33

-20

112

917
-196
721

1.311

-892
-236

-60
123

49
-15

-12

=13

132
-30
102

2016
5.028

-3.034

-851

-247
896
217

22

-32

-136

71

967
-204
763

2015
5.061

-3.018
-807

-245
991
237

-253

-30

=39

952
-214
738

2014
5.058
5
-3.5679

-787

47
744
202

-221

-21

-53

-93

651
-161
490

2013
5.031
9
-3.769

-803

174
642
233
-24

-22

-66

121

763
=221
542

Hoved- og nggletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtggrelse om finansielle rapporter

for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser. Med virkning fra den 1. januar 2016

er en ny bekendtggrelse tradt i kraft. Sammenligningstal for 2015 er tilrettet som folge af zen-
dringer heri. Der er ikke foretaget en tilretning af sammenligningstallene for 2014 og tidligere.

*Den angivne solvensdaekning er for Alm. Brand Forsikring A/S, og kapitalgrundlaget er redu-
ceret med foreslaet eller udbetalt udbytte. For 2015 og tidligere er solvensdaekningen opgjort
efter de regler, som var gaeldende i de enkelte ar.

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr.
Aflgbsresultat, erstatninger
Aflgbsresultat, risikomargen

Henseettelser til forsikrings-
kontrakter, i alt
Forsikringsaktiver
Egenkapital, i alt

Aktiver, i alt

Bruttoerstatningsprocent
Nettogenforsikringsprocent
Skadeforieb
Bruttoomkostningsprocent
Combined Ratio

Combined Ratio eksklusive
aflebsresutat

Operating Ratio
Relativt aflebsresultat

Egenkapitalforrentning
for skat (%)

Egenkapitalforrentning
efter skat (%)

Solvensdaekning
(% i 2017 og 2016)*

274
48

7.203
141
2.493
10.702

63,3

3,6
66,9
17,5
84,4

89,7

84,4
7,0

38,5

30,6

285

19

7.203
141
2.493
10.702

68,1

4,5
72,6
18,0
90,6

92,0

90,6
0,9

21,5

16,8

285

2016 2015 2014 2013
398 429 131 207
48 56 = =
7.239 7.397 7.571  7.553
170 227 298 608
2.587  2.750 2.423 2.184
10.808 11.114 10.868 10.661
60,4 59,6 70,8 74,9
4,9 4,9 -0,9 -3,5
65,3 64,5 69,9 71,4
16,9 15,9 15,6 16,0
82,2 80,4 85,5 87,4
90,1 88,9 88,1 91,56
82,2 80,4 85,3 87,3
8,7 8,9 2,5 4,3
38,6 38,2 29,5 35,0
30,5 29,6 22,2 24,9
285 2,8 2,8 2,7
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Pension

Pension tilbyder livsforsikring, pensionsopsparing og
pensionsforsikring med szerligt fokus pd segmenterne
privatpersoner, indehavere af og ansatte i mindre erhvervs-
virksomheder samt landmaend.

Finansielle nogletal

Bruttopramier Bonusgrad Resultat for skat
1.394 23,6 93
mio.kr. , el

oo

—
| N
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Pension med radgivning

Markedsandele

Malt pd Isbende indbetalinger

Kunder Alderspension Ratepension Forsikring med
(Ca. 40% er ogs& kunder i lsbende udbetaling
Forsikring og/eller Bank)

Privatkunder Erhvervskunder  Landbrugskunder

Arbejdsgiver-
pensioner

38 % 46 % 16%

af totalsalg af totalsaig af totalsalg
Assurandoerer Konsulenter Filialer
Formidler kundekontakten til Arbejder i taet samspil med Fillalernes pensionsrédgivere
konsulenterne og h8ndterer assurandgrerne og fokuserer arbejder sammen med
mere simple pensionsordninger pd mere komplekse bankrédgiverne, der har den
lokalt hos kunderne, pensionsordninger. primeere relation til kunderne.

Kundeservice-
centre

Servicerer kunderne og
besvarer de mere
tekniske sporgsmél.
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Pension

Tilfredsstillende overskud for skat pa 93 mio.kr.,
og som folge af det paene investeringsresultat er

bonuspotentialerne oget.

Markedet for pensionsordninger er opdelt i
tre typer af ordninger:

* Individuelle ordninger uden begraens-
ninger, der kan veere firma- eller privat-
betalte

» Firmaordninger, hvor medarbejdere
obligatorisk eller valgfrit er omfattet af
en pensionsaftale mellem firmaet og
en pensionsudbyder

* Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger,
hvor medlemskab af et specifikt sel-
skab eller pensionskasse er tvungent

Produktudbuddet omfatter forsikringsdaek-
ninger og forskellige opsparingsformer. De
veesentligste forsikringsformer er dakning
ved dedsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk
sygdom og sundhedsforsikringer, mens
opsparing omfatter alderspension, rate-
pension eller livrenter.

Der har isaer pa arbejdsmarkedspensions-
omradet veeret konsolideringer gennem de

senere ar. Denne tendens er bl.a. et resul-
tat af det ggede regulatoriske fokus og den
deraf fglgende administrationsbyrde. Der
har ikke pa samme vis veeret konsolidering
pa det kommercietle marked, men admini-
strationsbyrden er tilsvarende gget her.
Alm. Brand Pension har med en vaekst-
strategi imgdegéet denne udvikling, lige-
som der fortsat arbejdes pa at opna syner-
gier ved at have feelles funktioner med den
ovrige del af Alm. Brand-koncernen.

Langt den starste del af markedet er
baseret pa princippet om skattefradrag

pa indbetalingstidspunktet og beskatning
pa udbetalingstidspunktet. De senere ar
er mulighederne for skattefradrag blevet
beskéret markant. | 2017 har der vaeret fuld
fradragsret for livrenter, et fradragsloft pa
53.500 kr. for ratepension og ingen fradrag
for kapitalpension. For 2017 kunne der ind-
betales op til 29.600 kr. til alderspension,
hvor der ikke er fradrag for indbetalingen,
men skattefrihed ved udbetalingen.

En raekke pensionsselskaber pad markedet
har gennem de seneste ar i stadigt starre
omfang tilskyndet kunderne til at omlaegge
bestédende ordninger til markedsrentepro-
dukter, hvilket typisk letter hensaettelses-
behovet for selskabet. Alm. Brand Pension
har valgt fortsat at tilbyde bade gennem-
snitsrenteproduktet med ydelsesgarantier
og markedsrenteprodukter, som tilbydes
gennem Alm. Brand Bank.

Gennemsnitsrenteproduktet giver en hgje-
re sikkerhed til kunderne, og som falge af
selskabets staerke investeringsbuffere er
produktet szerdeles konkurrencedygtigt i
forhold til markedsrenteprodukter.

Der har i 2017 veeret flere store politiske
begivenheder, som kunne betyde stgrre
usikkerhed pé finansmarkederne, men
usikkerheden sammen med de negative
udsving udeblev, og 2017 blev et af de
mest stilfeerdige ar pa finansmarkederne
laenge. Aktierne steg til historisk hgje
niveauer, mens volatiliteten har veeret pa
et historisk lavt niveau. Samtidig blev
rentespaendet pé bide virksomhedsobliga-
tioner og pé danske realkreditobligationer
reduceret i forhold til swaprenter. De lange
europeiske renter steg over 20 bp, mens
de korte renter L& p4 et usendret niveau.

Alm. Brand Pension har i lgbet af 2017
solgt en ejendom pa Radhuspladsen i
Kebenhavn med en gevinst pé godt 200
mio.kr. Det betyder, at Alm. Brand Pension
har styrket sin position og i 2017 har meldt
en af markedets hgjeste depotrenter for
2018 pa 5 % ud til nye kunder. Den attrak-
tive depotrente understgtter vaekstambi-
tionerne, hvor iszer firmamarkedet er i
fokus. Den gode gkonomiske situation

har desuden betydet, at det individuelle
solvenskrav har vaeret stabilt gennem hele
perioden.

Firmakonceptet

Det private marked for pensionsordninger
er stagneret bl.a. som folge af udbredelsen
af overenskomstbaserede pensionsordnin-
ger. Der er fortsat vaekst i firmasegmentet.
Seerligt blandt selvsteendige og mindre
virksomheder er der potentiale for salg,
idet disse firmaer i begreenset omfang har
pensionsaftaler.
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Derfor lancerede Alm. Brand Pension et
nyt firmakoncept, som er mélrettet firma-
pension til mindre virksomheder, der alle-
rede er kunder i Alm. Brand Forsikring.
Resultatet af initiativet viste sig i 2017 med
en vaekst i bestanden pa lidt over 20 %.
Der forventes fortsat en rigtig paen vaekst i
dette segment i 2018.

Det samlede resultat for skat udgjorde 93
mio.kr. i 2017, hvilket er hgjere end for-
ventet og 9 mio.kr. hgjere end resultatet i
2016. Arets resultat er tilfredsstillende.

Resultatet var sammensat af:

+ Omkostnings- og risikoresultat pa
47 mio.kr.

+ Renteresultat pa 25 mio.kr.

« Resultat af gruppelivsforretning pa
7 mio.kr.

» Resultat af ikke bonusberettigede
livrenter pa 14 mio.kr.

« Egenkapitalens investeringsafkast pa
0 mio.kr.

Skyggekonti er nedbragt til 4 mio.kr. fra 8
mio.kr. ultimo 2016.

Resultatet af de ikke bonusberettigede
bestande af livrenter pa 14 mio.kr. var eks-
traordinzert hejt i 2017 og skyldes opher af
nogle storre livrenter.

Det er tilfredsstillende, at selskabets kol-
lektive bonuspotentiale blev foreget med
388 mio.kr. til 1.705 mio.kr. pr. 31. decem-
ber 2017 i forhold til primo aret. Denne
foragelse sker pa trods af, at kunderne i
2017 har faet en af de hgjeste depotrenter
pa markedet. Stigningen er begrundet i
det pane investeringsafkast for 2017 bl.a.
som falge af salget af ejendommen pé
Radhuspladsen i Kgbenhavn. Bonusgraden
udgjorde ved udgangen af aret 23,6 %.

Indbetalinger til garanterede ordninger

De lgbende indbetalinger til de garantere-
de ordninger steg med 5,7 % til 704 mio.kr.,
mens engangsindbetalingerne steg med
12,2 % til 890 mio.kr. Vaeksten pé sével en-
gangsindbetalinger som lebende praemier
er tilfredsstillende og afspejler koncernens
vaekstambitioner pd pensionsomrédet.

Praemieindbetalingerne til garanterede
ordninger i livsforsikringsselskabet steg
saledes samlet med 8,8 % til 1.394 mio.kr.
Kundernes pensionsformue i garanterede
ordninger er steget med 7,0 % i 2017.

Indbetalinger til markedsrenteordninger
Indbetalinger til markedsrenteordninger i
banken (investeringsordninger) udgjorde
344 mio.kr. (331 mio.kr. i 2016) svarende
tit en stigning pa 3,8 %. Indbetalingerne
til markedsrenteordningerne fladede ud i

slutningen af aret, da flere kunder valgte
de garanterede ordninger som fplge af den
meget paene depotrente pa 5 % for aret
2018. Formuen i markedsrenteordningen er
faldet marginalt i 2017.

Pensionsindbetalinger i alt

De samlede indbetalinger til pensioner
inklusive investeringsordninger i banken
er steget med 7,8 % til 1.738 mio.kr. (1.612
mio.kr. i 2016).

Udviklingen i de samlede pensionsindbe-
talinger er tilfredsstillende og lever op til
koncernens veekstambitioner.

De samlede forsikringsydelser udgjorde

i alt 1.032 mio.kr. mod 970 mio.kr. i 2016.
Stigningen i forsikringsydelser kan primeaert
titskrives bestandens generelle vaekst.

Risikoresultat

Risikoresultatet, der er forskellen mellem
opkraevede preemier til risikodeekning og
udgifter til erstatninger, udgjorde 60 mio.
kr. mod 63 mio.kr. i 2016. Risikoresultatet
afspejler fortsat et paent forlab af savel
invalide- som dedsfaldsrisikoen og er pri-
meaert et resultat af den grundige vurdering,
der udfares i forbindelse med tilgangen
af nye kunder. Risikoresultatet er meget
tilfredsstillende.

Samlede indbetalinger,

Pension (mio.kr.)
2.000=——===—
1500 l l . l

500IIIII I

2013 2014 2015 2016 2017

o

@® Lobende premieindtaegter

Engangsindskud

® Indbetaling til markedsrenteordninger
(Bank)
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Investeringsaktiver,
kundemidler

® 73 % Obligationer
17 % Aktier
® 10 % Ejendomme

Omkostninger til erhvervelse og admini-
stration udgjorde 99 mio.kr. (101 mio.kr.

i 2016). Omkostningsniveauet afspejler
selskabets investeringer i digitalisering og
strategi, der foretages for at understgtte
den fremtidige vaekst. Omkostningerne i
2017 er lidt lavere end det forventede.

Omkostningsresultat
Omkostningsresultatet, som er forskellen
mellem opkraevede omkostningsbidrag og
faktiske omkostninger, blev forbedret med
3 mio.kr. til et underskud pa 13 mio.kr.

Udgiften til genforsikring udgjorde netto
3 mio.kr. (4 mio.kr. i 2016), hvilket er til-
fredsstillende i forhold til den reduktion
i risikoen og dermed udsvingene i selska-
bets resultat, som genforsikringen giver.

Afkastet af investeringsaktiver tilhgrende
egenkapitalen udgjorde 0 mio.kr. Dette er
positivt, dels i lyset af det udfordrende
investeringsmiljg med lave og endog
negative korte renter (egenkapitalens
midler investeres primzaert i meget korte
obligationer) og dels i lyset af, at der i
egenkapitalens afkast er afholdt udgifter
til selskabets ansvarlige lan, der udgar
120 mio.kr.

Investeringsafkast

2017 2016

Investerings-

Mio.kr. aktiver  Afkast Afkast
Obligationer 10.166 2,6 % 6,3 %
Aktier 2.325 14,4 % 7.3 %
Ejendomme 1.344 20,7 % 11,3 %
1 alt 13.835 6,9 % 75 %

De samlede investeringsaktiver titlhgrende
kunderne belgb sig ved periodens udgang
til 13,8 mia.kr. Investeringsaktiverne er
placeret i obligationer, aktier og ejendom-
me. Afkastet (for pensionsafkastskat, men
efter investeringsomkostninger) af investe-
ringsaktiverne tithgrende kunderne udgjor-
de 875 mio.kr. svarende til 6,9 % mod et
afkast pd 7,5 % i 2016.

Arets afkast var positivt pavirket af dels
den paene udvikling pé aktiemarkedet og
dels salget af en ejendom p& Radhusplad-
sen i Kebenhavn. Herudover betgd en god
performance af de forvaltede midler samt
en naesten uaendret lav rente i 2017 et til-
fredsstillende afkast pa obligationerne. De
modtagne midler for salget af ejendommen
pa Radhuspladsen i Kebenhavn forventes
geninvesteret i ejendomsmarkedet.

Opgorelsen af livsforsikringshensaettel-
serne sker efter et markedsveerdiprincip
med benyttelse af et forventet cash flow
diskonteret med den af EIOPA offentlig-
gjorte rentekurve. Det 10-&rige punkt pa
rentekurven udgjorde 0,92 % ultimo 2017
mod 0,91 % primo é&ret.

De samlede henszettelser i perioden steg
med i alt 871 mio.kr. Stigningen kan primaert
henfares til gget tilgang fra kunderne.

Kollektivt bonuspotentiale

Det kollektive bonuspotentiale er i 2017
foraget med 388 mio.kr. og udgjorde der-
med 1.705 mio.kr. ultimo &ret. Dette er
meget tilfredsstillende og stiller selskabet
gunstigt til ikke alene i 2018 men ogsa
fremover at kunne tilbyde kunderne en hgj
depotrente.

Bonusgraden
Den samlede bonusgrad udgjorde 23,6 %
ultimo 2017 mod 20,1 % primo &ret.

Nye kunder placeres i rentegruppe 0, hvor
bonusgraden udgjorde 26,8 % ultimo aret. |
rentegruppe 3, som indeholder kunder med
hgje garantier, udgjorde bonusgraden 13,4 %
ultimo &ret, hvilket er meget tilfredsstil-
lende. Gruppen har fortsat en forsigtig
investeringspolitik med en betydelig andel
obligationer og finansielle instrumenter for
at sikre en god balance mellem investerin-
gerne og forpligtelserne i gruppen.
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Nedenstaende tabel viser den aktuelle
depotrente, bonusgrad, afkast og forde-
lingen af kundernes investeringsaktiver for
de fire rentegrupper, som portefgljen af
bonusberettigede forsikringer er opdelt i.

Det kollektive bonuspotentiale opgeres pr.
kontributionsgruppe og er ved udgangen af
2017 fortsat meget tilfredsstillende.

Grundlagsrente (% p.a.)
Depotrente 2017 (% p.a.)
Depotrente 2018 (% p.a.)
Investeringsaktiver (mia.kr.)
Bonusgrad (%)

Afkast (%)

Fordeling investeringsaktiver (%):
Obligationer

Aktier

Ejendomme

Rentederivater

*lkke bonusberettigede bestande

Fortjenstmargen pa livsforsikringshensaet-

telser

Fortjenstmargenen er steget med 31 mio.kr.
til 395 mio.kr. ultimo 2017 fra 364 mio.kr.
primo aret. Stigningen skyldes den ggede

tilgang fra kunder.

Der pagar fortsat en dialog mellem bran-
chen og Finanstilsynet omkring bereg-

u74* Rentegrp. 0
0,5-1,5

4,00

5,00

0,1 8,4
26,8

8,4

100 67
6] 22

0 a3

0 0

Rentegrp. 1
1,5-2,5
5,50

5,50

1.3

25,9

6,0

69
21

10

ningsmetodikken for fortjenstmargenen.
Dialogen med Finanstilsynet gar pa sam-
spillet mellem selskabets fortjenstmargen
og bonuspotentialer.

Da fortjenstmargenen medgér i kapital-
grundlaget, er det et vaesentligt omréde, da
det pavirker selskabets kapitalstruktur. Pa
grund af Alm. Brand Pensions gunstige buf-

Rentegrp. 2 Rentegrp. 3 I alt
2,5-3,5 3,5-4,5
5,50 6,00
5,50 6,00

1,3 2.8 13.8

16,4 13,4 23,6

5,6 3,8 6.9

82 86 72

8 3 47

8 7 10

2 4 1

fersituation, har diskussionen dog ingen be-
tydning for hverken starrelsen af fortjenst-
margenen eller livforsikringshenseettelserne.
Metodevalget har séledes ingen regnskab-
seffekt, men har alene betydning for for-
holdet mellem de individuelle og kollektive
bonuspotentialer. Regnskabet, herunder
resultatopgerelsen, solvensopggrelsen og
balancen, er saledes retvisende uanset
udfaldet af dialogen med Finanstilsynet.

Resultatet for Alm. Brand Pension blev i
fjerde kvartal et overskud pa 12 mio.kr. far
skat mod et overskud pa 6 mio.kr. i samme
periode 2016. Resultatet for fjerde kvartal
er bedre end forventet, hovedsageligt som
folge af et hgjere omkostningsbidrag fra
Forenede Gruppeliv samt lidt lavere drifts-
omkostninger i kvartalet.

De samlede pensionsindbetalinger er i fjer-
de kvartal steget med 9,9 % til 392 mio.kr.
(357 mio.kr. i 2016). P4 de garanterede ord-
ninger steg de lgbende indbetalinger med
10,0 %, mens engangsindbetalingerne havde
en fremgang pa 9,7 %. Der har herudover
veeret en negativ vaekst i indbetalinger til
markedsordninger i banken pa minus 5,7 %.
Indbetalingerne til markedsrenteordninger-
ne fladede ud i slutningen af aret, da flere
kunder valgte de garanterede ordninger
som falge af den meget paene depotrente
pa 5 % for aret 2018.
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Alm. Brand Pension udmeldte i november
2017, at selskabet fortszetter med at give
kunderne en af markedets hgjeste depot-
renter, og at den nu gges yderligere til 5 %
for nye kunder. Den attraktive depotrente
understatter selskabets vaekstambitioner.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, datter-
selskab af Alm. Brand Liv og Pension A/S,
solgte medio aret selskabets ejendom pé
Radhuspladsen i Kabenhavn, hvilket gav en
gevinst til kunderne péa godt 200 mio.kr.

Regeringen vedtog medio december et
forslag om justering af reglerne pa pen-
sionsomradet. Forslaget betyder, at loftet
for indbetalinger til alderspension reduce-
res til 5.100 kr. indtil fem ar for pensione-
ring, hvorefter loftet udger 46.000 kr. For-
slaget var tiltaenkt, sammen med gvrige
tiltag, at mindske samspilsproblemerne
med de offentlige ydelser, som betyder,

at visse indkomstgrupper intet incitament
har eller faktisk straffes for indbetaling

til pensionsopsparing. | starten af februar
2018 blev den anden del af pensionsrefor-
men vedtaget. Her indfgres der et ekstra
skattefradrag ved pensionsindbetalinger,
sa det for alle bedre kan betale sig at
spare op til pension. Skattefradraget ud-
gor 3,1 % ved indbetalinger tidligere end 15
ar for pensionsalderen. Derefter gges fra-
draget til 8,2 %. Herudover kan pensions-
opsparing medregnes i grundlaget for
beskzaeftigelsesfradraget, og der indfgres
et nyt jobfradrag. Begge dele er positivt
for de grupper, hvor der er udfordringer
med modregning i de offentlige ydelser.

Det er rigtig positivt, at regeringen har
valgt at szette ind over for samspils-
problemerne, men den valgte lgsning gor
ikke pensionsomradet mindre komplekst.

Det er vurderingen, at sendringen af reg-
lerne for alderspensionen vil have mar-
ginal betydning for Alm. Brand Pension. m
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Pension

RESULTAT-
OPGORELSE

Mio.kr. 2017 2016 2015 2014 2013
Praemier 1.394 392 1.281 1.311 1.243 928
Investeringsafkast efter

rentefordeling 735 87 697 132 945 253
Forsikringsydelser -1.032 -270 -970 -1.103 -1.185 2.239
Forsikringsmaeessige

driftsomkostninger -99 -26 -101 -84 -84 -81
Resultat af genforsikring -3 -2 -4 -4 -4 -3
Andring i

livsforsikringshensaettelser -871 -147 -799 -121 -722 1.650
Andring i fortjenstmargen -31 -18 =27 - - -
ol e e
Statsafgift af ufordelte reserver = = - -22 -32 -185
Forsikringsteknisk resultat 93 16 77 79 76 83
Egenkapitalens investeringsafkast 0 -4 i -1 2 3
Resultat for skat 93 12 84 78 78 86
Skat -16 2 -10 -1 -21 -21
Resultat efter skat 77 14 74 77 57 65
Egenkapitalens afkastkrav

Egenkapitalens investeringsafkast 0 -4 7 -1 2 3
Resultat af ikke bonusberettigede

bestande 14 6 -3 0
Gruppeliv 7 0 17 - -
Renteresultat 25 6 21 17 16 11
Omkostningsresultat -13 -2 -16 -9 -2 3
Risikoresultat 60 12 63 48 64 71
Overfart til/fra skyggekonti - - - [} 0 -2
Resultat for skat 93 12 84 78 7 86

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr.

Hensaettelse til
forsikringskontrakter, i alt

Egenkapital, i alt
Aktiver, i alt

Afkastprocent relateret til
gennemsnitsrenteprodukter

Omkostningsprocent af
henszettelser*

Ombkostninger pr. forsikret

Egenkapitalforrentning
far skat (%)

Egenkapitalforrentning
efter skat (%)

Solvensdaekning (%)**

13.758

800
15.244

6,6
0,7
1.422

11,2

9,2

669

13.758

800
15.244

6,1

6,7

669

2016
12.853

848
14.394

6,7
0,8
1.415

10,1

8,9

816

2015
12.030

844
13.908

0,9
1.152

9,6

9.9

192

2014
11.878

818
14.246

0,9
1.096

9,2

6,8

197

2013
11.074

1.011
12.993

0,8
1.026

8,8

6,7

210

Hoved- og nggletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgarelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveaergdende pensionskasser. Med virkning fra den 1. januar 2016 er
en ny bekendtggrelse tradt i kraft. Sammenligningstal for 2015 og tidligere er ikke titrettet.

*Omkostningsprocenten er ikke fuldt sammenlignelig, da definitionen er zendret i 2016.
**Den angivne solvensdaekning er for Alm. Brand Liv og Pension A/S, og kapitalgrundlaget er
reduceret med foresliet eller udbetalt udbytte. For 2015 og tidligere er solvensdaekningen
opgjort efter de regler, som var geldende i de enkelte ar.
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Bank

Alm. Brand Bank er landsdackkende og fokuserer pa bankydelser
og services til private kunder og sma og mellemstore virksomheder,
handel med og analyse af obligationer, aktier og valuta samt
kapitalforvaltning, foruden leasing af biler til private og
erhvervskunder.

Finansielle nogletal

Indtegter Udlan Retail Resultat for skat

621 2.811 67/

‘.I }
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Banken giver kunderne

-
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Finansielle Markeder Retail Leasing
Ca. 36 mia.kr. i kapitalforvaitning Udi&n 2,8 mia.kr. 1 mia.kr. i portefalje
Totalkredit-udidn 9.000 biler leaset ud
8,6 mia.kr. Samarbejde med importgrer
og forhandlere over hele landet
N Distribution til erhvervskunder
via egne konsulenter
=)
=
Bank g
™
i § .
Erhvervskunder 50.000 Privatkunder
Kunder

(Ca. 50 % er ogs8 kunder i
Forsikring og Pension)

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017



Bank

Tilfredsstillende resultat pa 67 mio.kr. for skat.

Retailkunder har i 2017 fortsat oplevet
forbedrede gkonomiske betingelser. For
privatkunder prioriteres nedbringelse af
bankgzeld stadig hgjt, og der har veeret
god aktivitet blandt bankkunderne med
konvertering af laneforhold. Gunstige be-
tingelser pa boligmarkedet betyder stadig,
at de mere almindelige bankl&n bliver
indfriet for at udnytte friveerdien og den
lave rente ved at optage realkreditldn. P4
trods af den store omlaegning af banklan
og den store vackst i realkreditldn har Alm.
Brand Bank stadig foraget sit bankudlén til
privatmarkedet.

Den fortsatte positive gkonomiske udvik-
ling medferte en stadig intensiveret kon-
kurrence om de gode privatkunder i 2017.
Ligeledes var der hérd konkurrence om de
veldrevne smé og mellemstore virksomhe-
der. Konkurrencebilledet pa retailmarkedet
forventes at fortsaette i 2018.

Efter et 2016 med uro pa de finansielle
markeder, hvor der kunne spores en vis
henholdenhed blandt privatkunderne pa
investeringssiden, har det i 2017 veeret et
mere normaliseret ar.

For farste gang i otte ar blev det ikke end-
nu et rekordar for antallet af nye solgte
personbiler i Danmark. Antallet af nye
indregistrerede biler faldt marginalt i 2017,
da markedet blev pévirket af finanslovs-
forhandlinger om @ndring af leasingregler
og afgifter pa biler, som blev offentliggjort
henover sensommeren. Op til finanslovs-
forhandlingerne tegnede det ellers til at
blive endnu et rekordar for bade salg og
leasing af biler. Efter et voldsomt dyk steg
erhvervsleasing igen de sidste to maneder
af dret, mens privatleasing faldt med godt
50 % i arets sidste tre méneder i forhold til
samme periode 2016.

Markedsandelene for bade privatleasing og
erhvervsleasing af personbiler faldt begge
svagt og udgjorde henholdsvis 21 % og

72 % ved udgangen af 2017. Derimod steg
salget af nye leasede varebiler til erhverv
og udgjorde 79 %, hvilket er en stigning pa
2 % i forhold til 2016.

Hvor markedet for erhvervsleasing havde
rettet sig mod slutningen af aret, forventes
det, at der fortsat vil g& nogle maneder, faor
markedet for privatleasing har rettet sig.

Aret 2017 har overordnet vaeret praeget af
flere store politiske begivenheder, som
kunne betyde starre usikkerhed pé de
finansielle markeder. Generelt udeblev de
store udsving i markederne, og volatilite-
ten har veeret pa et historisk lavt niveau,
hvilket medferte en deempet handelsak-
tivitet. Herudover har markederne veeret
praeget af forberedelse til ny MiFiD ll-regu-
lering gaeldende fra den 3. januar 2018.

De lave renteniveauer fortsatte i 2017 og
preegede fortsat boligmarkedet i Danmark,
hvor det har vaeret billigt at finansiere sin
bolig med realkreditldn. Udenlandske inve-
storer har haft stor interesse i de danske
realkreditter, og den udenlandske ejeran-
del af de danske realkreditobligationer

er teet pd 25 %, der er det hgjeste niveau

i mange ar. Interessen gennem aret har
reduceret rentespaendet mellem realkredi-
tobligationer og swaprenter.

I andet halvar har der isaer veeret fokus

pa ECB’s forestdende exit af opkebspro-
grammet af obligationer pa det europzeiske
marked. Kommunikationen fra ECB var til
den blgde side i forhold til, hvad markedet
havde frygtet, hvilket ogsé understattede
risikovilligheden generelt.

Aktiedret 2017 blev et flot ar med stignin-
ger i de fleste aktiemarkeder. SP500 steg
ca. 20 % i US dollar, dog samtidig med

at afkastet fra et dansk perspektiv blev
udhulet af dollarsveekkelse. Det danske
marked steg ca. 16 %, hvilket er et flot
afkast historisk set.
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Bankens resultat for skat udgjorde 67 mio.
kr. i 2017 mod 44 mio.kr. i 2016. Resultatet
var sammensat af et overskud pa 58 mio.
kr. i de fremadrettede aktiviteter samt et
overskud pa 9 mio.kr. i Aktiviteter under
afvikling. Resultatet er tilfredsstillende og
bedre end forventet.

Bankens fremadrettede forretning har
generelt oplevet stigende aktivitet i 2017.
Alm. Brand Bank blev karet som Danmarks
mest anbefalede virksomhed i 2017, hvilket
har haft en positiv effekt bade i relation til
at tiltraeekke nye kunder og medarbejdere

i banken. Over de sidste 12 maneder er
antallet af Pluskunder steget med 8 %,
ligesom der har vaeret en stigning i udlan til
bankens privatkunder pa 5 %. Ultimo 2017
udgjorde udlan til privatkunder samt sma
og mellemstore virksomheder 2,8 mia.kr.

Portefgljen af formidlede Totalkredit-lan
udvikler sig fortsat positivt med en samlet
portefalje pé 8,6 mia.kr. (7,4 mia.kr. ultimo
2016) svarende til en vaekst pa 17 % i peri-
oden. Ligeledes har Finansielle Markeder
oplevet en stadig gget mandat- og kunde-
tilgang.

Portefgljen i LLeasing rundede i andet halvar
2017 en 1 mia.kr. og var ultimo 2017 fast-
holdt pa trods af regeringens lovaendring af
registreringsafgiften, som gav en periode
med meget lav aktivitet. Portefgljen viste
en stigning pa 150 mio.kr. svarende til en
vaekst pé 18 % i forhold til ultimo 2016.
Som tredjestorste udbyder i Danmark ud-
gor Alm. Brand Banks privatleasing fortsat
den stgrste andel af portefgljen. Erhvervs-
segmentet viste fortsat fremgang, og por-
tefoljen steg med 8 % i forhold til 2016.

Rentemarginalen for banken var pa 2,4 %
og er fortsat pavirket af gget konkurrence
samt lavere renter pd bankens obligations-
beholdninger. Rentemarginalen var pé 2,5 %
i 2016.

| 2017 indgar veerdireguleringer af to aktie-
poster med samlet 17 mio.kr. fordelt med
7 mio.kr. under @vrige og 10 mio.kr. under
Aktiviteter under afvikling. Aktieposterne,
som oprindeligt blev overtaget i forbin-
delse med et engagement, er henholdsvis
Bella Kvarter A/S og BCHG Holding A/S.

Betydelige investeringer i veekst og digitali-
sering har betydet et hgjere omkostnings-
niveau i 2017.

Udlan til Retail

(mia.kr)

2013 2014 2015 2016 2017

Nedskrivningerne i 2017 udgjorde en tilba-
geforsel pd samlet 11 mio.kr. fordelt med
tilbagefarte nedskrivninger p& 15 mio.kr.

i de fremadrettede aktiviteter og ned-
skrivninger pa 4 mio.kr. i Aktiviteter under

Totalkredit-portefolje

(mia.kr.)
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80 ———
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afvikling. Nedskrivningerne i de fremad-
rettede aktiviteter har overrasket positivt,
mens nedskrivningerne i Aktiviteter under
afvikling har udviklet sig som forventet.
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Resultatet for skat i de fremadrettede
aktiviteter udgjorde i 2017 et overskud pa
58 mio.kr. mod et overskud péd 62 mio.kr. i
2016. Resultatet er bedre end forventet.

Bankens indtzegter i de fremadrettede
aktiviteter udgjorde 621 mio.kr. i 2017 sam-
menholdt med 570 mio.kr. i 2016 svarende
til en stigning pa 51 mio.kr. Stigningen
relaterer sig til leasingportefoljen, hgjere
handelsindteegter i Finansielle Markeder
samt indtjening fra Totalkredit.

Omkostningerne svarede til forventninger-
ne og udgjorde 414 mio.kr. i 2017, hvilket

er 47 mio.kr. hgjere end i 2016. Stigningen
skyldes dels investering i vaekst og digita-
lisering og dels ggede udgifter til bankens

Retail

Mio.kr. 2017 2016
indteegter 211 208
Omkostninger -237 -212
Resultat for

nedskrivninger -26 -4
Nedskrivninger 16 6
Resultat for skat -10 2

datacentral, der ligeledes investerer med
henblik pa at leve op til de stadig starre
regulative krav. Bankens ggede omkostnin-
ger til investering rammer primaert Retail.

Nedskrivningerne i de fremadrettede akti-
viteter udgjorde en tilbagefgrsel p& 15 mio.
kr. mod en tilbagefarsel pa 6 mio.kr. i 2016.
Tilbageforsel af nedskrivninger skyldes
indteaegter fra tidligere afskrevne fordringer.
De underliggende nedskrivninger L& i 2017
pa 0,4 % af den gennemsnitlige portefalje.

Resultatet fagr skat i Retail udgjorde et
underskud pa 10 mio.kr. Indtaegterne steg
med 3 mio.kr. i forhold til 2016, hvitket af-
spejler den fortsat stigende kundeaktivitet.
Fremgangen blev dog mere end modsvaret

Finansielle Markeder

Mio.kr. 2017 2016
Indtaegter 150 147
Omkostninger -108 -95
Basisresultat 42 52
Kursreguleringer 16 18
Resutat af kapitalandele 1 0
Nedskrivninger =1 0
Resultat for skat 58 70

af investeringer i vaekst og digitalisering.
Nedskrivningsniveauet har vaeret positivt
pavirket af indtaegter pé tidligere afskrev-
ne fordringer og er et resultat af en bedre
makrogkonomi.

Resultatet for skat i Finansielle Markeder
udgjorde 58 mio.kr. i 2017 mod 70 mio.kr.

i 2016, hvilket er pd niveau med det for-
ventede. Der var fremgang i indtaegterne,
mens omkostningerne var praeget af inve-
steringer i digitalisering, men ogsé ggede
udgifter i relation til MiFid }l. Hos Finansielle
Markeder opleves stadig en gget kunde-
tilgang og ved udgangen af 2017 havde
banken szerligt succes med ETF-produktet
IndexPlus, som havde rundet en portefalje
pa 330 mio.kr. IndexPlus er investering i en
reekke ngje udvalgte passivt forvaltede

Leasing

Mio.kr. 2017 2016
Indteegter 272 216
Omkostninger -48 -44
Afskrivninger -203 -153
Resultat for skat 21 19

Exchange Traded Funds (bgrsnoterede
index-fonde) pa baggrund af Alm. Brand
Banks seerligt fastlagte investeringsstrategi.

Resultat for skat i Leasing udgjorde i 2017
et overskud p& 21 mio.kr., hvilket var 2 mio.
kr. hgjere end i 2016 og skyldes vaeksten i
leasingportefgljen. Leasingportefaljen ud-
gjorde 1.010 mio.kr. ved udgangen af 2017,
og bestod af ca. 9.000 biler.

Resultatet for skat i @vrige (som primaert
bestar af Treasury) udgjorde et underskud
pa 11 mio.kr. mod 29 mio.kr. i 2016. Resul-
tatet blev positivt pavirket af merafkast pa
10 mio.kr. af bankens egenbeholdning af
obligationer samt af merafkast pa 12 mio.kr.
af aktier. Bankens obligationsbeholdning
gav i 2017 et afkast pa 1,4 % mod et afkast

ovrige

Mio.kr. 2017 2016
Indteegter -12 -1
Omkostninger -21 -16
Basisresultat -33 ~17
Kursreguleringer 22 -12
Resultat for skat -11 -29
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pa 1,2 % i 2016. Obligationsafkastet er til-
fredsstillende i forhold til benchmark og
et pengemarked, som fortsat var praeget af
negative renter.

Bankens aktiviteter under afvikling bestér
af engagementer inden for landbrug, er-
hvervsejendomme og pantebreve.

Resultatet udgjorde i 2017 et overskud pa
9 mio.kr. mod et underskud pa 18 mio.kr i
samme periode sidste ar. Nedskrivningerne
udgjorde 4 mio.kr. i 2017 mod 56 mio.kr. i
2016.

Resultatet for nedskrivninger udgjorde et
overskud pé 13 mio.kr., hvilket var 25 mio.
kr. lavere end i 2016. Faldet skyldes pri-
mazert den planlagte reduktion i udldnspor-
tefeljen i 2017.

Det samlede udlan i afviklingsportefaljen
er faldet med 361 mio.kr. til 581 mio.kr. og
udgjorde herefter 16 % af bankens sam-
lede udlansportefglje. Justeret for tab

og nedskrivninger blev udlansportefaljen
reduceret med 395 mio.kr., hvilket er som
forventet.

Bankens aktiviteter under afvikling har
gennem hele 2017 vaeret positivt pavirket
af bedre afregningspriser for landbruget
samt modtagne renter pa pantebreve, som
tidligere var vurderet tabt.

Landbrugsportefeljen udgjorde 159 mio.kr.
ultimo 2017. Justeret for nedskrivninger
blev portefeljen i 2017 reduceret med 50
mio.kr.

Nedskrivningerne udgjorde tilbagefersler
for 5 mio.kr. i 2017. Niveauet afspejler de
i 2017 gunstige vilkar for landbruget med

hgjere afregningspriser, sarligt for sma-
griseproducenterne.

Portefaljen bestar primaert af udlan til
finansiering af investeringsejendomme,
udlén til erhvervsvirksomheder samt ejen-
domsudviklingsprojekter.

Krediteksponering afviklingsportefoljen

Krediteksponering

Mio.kr. 2016
Landbrug 204
Erhvervsejendomme 544
Pantebreve 194
Udlan i alt 942
Krediteksponering via optionsaftale

pa pantebreve ¥ 1.329
Aktiviteter under afvikling 2.271

1 alt
2017 Andeli % 2016 1. kvt.
159 27 45 0
257 44 -15 -5
165 29 -18 -3
581 100 12 -8
1.111 - 44 12
1.692 - 56 4

2. kvt.

Der har i 2017 vzeret tilbageforsel af ned-
skrivninger pé dette segment for 12 mio.kr.
Den samlede portefolje udgjorde 257 mio.
kr. ultimo 2017. Justeret for nedskrivninger
blev portefeljen reduceret med 299 mio.kr.

Segmentet omfatter bankens beholdning
af privat og erhvervspantebreve samt en
pantebrevseksponering via en options-
aftale med Alm. Brand Forsikring.

Tab og nedskrivninger

I alt

3. kvt 4. kvt. 2017 Nedskr. i %
1 -5 -5 -3

0 2 -12 -3

-4 -8 -17 -10
-3 -11 -34 -5

9 11 38 3

6 (o] 4 0

# Tab og nedskrivninger i procent af den gennemsnitlige portefalje i 2017. Procenten kan ikke sammenlignes med nedskrivningsprocenten

i hoved- og negletalsoversigten

® Nedskrivningerne indeholtder kreditrelaterede kursreguleringer pa pantebreve
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Bankens beholdning, som primzert bestar
af restante pantebreve, udgjorde 165 mio.
kr. og blev reduceret med 29 mio.kr i for-
hold til 2016. Der har i 2017 vaeret tilbage-
farsel af nedskrivninger pa 17 mio.kr. mod
en tilbagefersel pa 18 mio.kr. i 2016.

Krediteksponeringen via optionsaftalen
pa pantebreve udgjorde 1.111 mio.kr. Det
kreditmaessige kurstab p& optionsaftalen
belgb sig til 38 mio.kr. i 2017 mod 44 mio.
kr. i 2016. Optionspraemien udgjorde i 2017
24 mio.kr.

For fjerde kvartal blev bankens resultat
for skat pa 5 mio.kr. Resultatet var fordelt
med et overskud pa de fremadrettede
aktiviteter pa 7 mio.kr. og et underskud pa
afviklingsaktiviteterne pa 2 mio.kr.

Nedskrivninger udgjorde en tilbagefersel
pa 9 mio.kr. i de fremadrettede aktiviteter,
mens der ingen nedskrivninger var pa af-
viklingsportefgljen.

Indteegterne udgjorde 169 mio.kr. (153 mio.
kr. i 2016) og steg saledes med 16 mio.kr.

i forhold til fjerde kvartal 2016. Stigningen
kan primaert henfares til den ggede aktivi-
tet i Leasing. De samlede kursreguleringer
udgjorde et tab pa 2 mio.kr. mod en ge-
vinst pa 12 mio.kr. i 2016, som var positivt
pavirket af kursreguleringer fra bankens
egenbeholdning af obligationer.

Omkostningerne var i fijerde kvartal 2017
pavirket af investeringer i vaekst og digita-
lisering og & derfor 12 mio.kr. hgjere end i
samme periode 2016. Omkostningerne er
som forventet.

Bankens udlan udgjorde 3,7 mia.kr. ultimo
2017, hvilket var 0,1 mia.kr. lavere end ulti-
mo 2016. Eksklusive koncerninterne udlan
steg udlanet i de fremadrettede aktiviteter
med 157 mio.kr. i 2017, mens udlan under
afvikling faldt med 361 mio.kr. Reduktionen
af portefgljen er som forventet.

C

Ultimo 2017 havde banken indlan for 7,0
mia.kr., hvilket er 0,2 mia.kr. lavere end
ultimo 2016. Det var bankens forventning,
at de samlede indlan skulle vaere ned-
bragt yderligere i 2017, men selv ved 0
%-forrentning af indlanskonti er det ikke
sket i forngdent omfang, da kundernes
alternative placeringsmuligheder har veaeret
begreensede.

De variabelt forrentede indlan udgjorde 97
% af de samlede indlan ultimo 2017 mod
90 % ultimo 2016. Koncernens mal er at
have indlan i variabelt forrentede produk-
ter.

Ved udgangen af 2017 udgjorde bankens
likviditet 3,6 mia.kr., og den likviditets-
maessige overdeekning udgjorde 2,7 mia.kr.
svarende tit 276 % af lovkravet.

Ultimo 2017 udgjorde LCR (Liquidity
Coverage Ratio) 325 %.

Bankens samlede kapitalreservation til
kreditrisici udgjorde 2137 mio.kr. ultimo
2017 mod 2.535 mio.kr. ultimo 2016. Kapi-
talreservationen svarede til 34 % af kredit-
eksponeringen (36 % ultimo 2016).

P& den fremadrettede portefelje udgjorde
kapitalreservationen 20 % af bruttoudla-
net, og pa afviklingsportefgljen udgjorde
kapitalreservationen 50 % af kreditekspo-
neringen.

Ultimo 2017 udgjorde de akkumulerede
nedskrivninger 1.569 mio.kr. mod 1.859
mio.kr. ultimo 2016. De akkumulerede ned-
skrivninger er pr. 31. december 2017 opdelt
med 305 mio.kr. pa den fremadrettede
portefalje og 1.264 mio.kr. pa afviklings-
portefaljen, hvoraf 486 mio.kr. vedrarer
dagsveerdiregulering af pantebreve.
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Banken efterlever ultimo 2017 de fem
greensevaerdier i Finanstilsynets tilsyns-
diamant, hvilket fremgar af nedenstiende
figur.

Udviklingen i bankens veerdier i tilsynsdia-
manten er som forventet.

A VA VA

Fra den 1. januar 2018 erstattes de geel-
dende nedskrivningsregler pa udlan af nye
bestemmelser i IFRS 9. Alm. Brand har
estimeret effekten af overgangen til de nye
regler til at vaere i niveauet 80 mio.kr. for
skat. Det er ikke forventningen, at imple-
menteringen far vaesentlig indflydelse pa

Graensevaerdi < 125% 2017 22 % 2016 18 %
Gransevard.lf .20%_ | X _3(11_7“.1._"(0 2016 —6°/1 =]
(irans:te_iardi < 1__ 2017 0,52 2016 0,50
Graensevaerdi < 25% 2017 7 %

Graenseveaerdi > 50%

2016 13 %

2016 276 % 2016 278 %

bankens resultat, mens overgangseffekten
vil reducere egenkapitalen pr. 1. januar 2018
i niveauet 60 mio.kr.

For at imgdegd en utilsigtet effekt pa
kapitalgrundlaget er der vedtaget en 5-arig
overgangsordning, saledes at en negativ
effekt af IFRS 9-nedskrivningsreglerne
farst far fuld virkning pa kapitalgrundlaget
efter fem &r. Alm. Brand Bank har besluttet
at anvende overgangsordningen.

IFRS 9 andrer ogsa ved reglerne for klas-
sifikation og maling af andre finansielle
aktiver end udlan samt ved reglerne om
regnskabsmaessig sikring. Der er ingen
pavirkning pa bankens resultat fra disse
zndringer. | anvendt regnskabspraksis
under note 49 er konsekvenserne af IFRS 9
yderligere beskrevet.

Som led i koncernens nye strategi om
finansiel helhedsradgivning blev det i
tredje kvartal 2017 besluttet at etablere en
erhvervsafdeling for mindre og mellemsto-
re virksomheder. Afdelingens fokus er pa at
servicere virksomheder med enkle finan-
sielle behov.

Finanstilsynet udsendte den 30. oktober
2017 en endelig redeggrelse vedrgrende

kapitalkrav for nedskrivningsegnede pas-
siver (NEP-tilleeg) for banker, som er den
danske implementering af EU’s krisehand-
teringsdirektiv (BRRD). Ifalge redeggrelsen
vil NEP-tillzegget blive pd mellem 3,5 og
6,0 % af de samlede risikoeksponeringer,
hvor de mindre banker i gennemsnit vil fa
et tilleeg pé 4,7 %.

Finanstilsynet vil arligt opgere NEP-tillaeg-
get, som fra den 1. januar 2019 og over en
5-arig periode gradvist vil blive indfaset.
Finanstilsynet har i januar 2018 meddelt
Alm. Brand Bank et NEP-tillseg p4 5 % af
de risikoveegtede eksponeringer opgjort
ultimo 2016. Beregnet for 2017 svarer det
til knap 400 mio.kr.

Den 9. november 2017 blev et lovforslag,
som varsler metodeaendringer af leasing-
selskabernes beregning af registre-
ringsafgift p&d motorkeretgjer, vedtaget i
Folketinget. Koncernen har analyseret de
forventede konsekvenser ved disse aen-
dringer.

Det er koncernens vurdering, at det under
de nye regler fortsat vil vaere attraktivt at
lease bil bdde som privatforbruger og som
virksombhed. Ligeledes forventes de nye
regler ikke at have veesentlig regnskabs-
maessig effekt for koncernen.
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Kapitalreservation til kreditrisici

31.12.2017 31.12.2016
Reservation/ Reservation/
Balance- Kredit- Akkumulerede Nodvendig Samlet kredit- Samlet kredit-
Mio.kr. vaerdi  eksponering® nedskrivninger® kapital reservation eksponering reservation eksponering
Fremadrettede
portefelje 2.938 3.243 305 328 634 20 % 660 21'%
Afviklingsportefelje 581 2.956 1.264 216 1.480 50 % 1.861 49 %
I alt - ekskl. reverse-
forretninger 3.519 6.199 1.569 545 2.114 34 % 2,521 36 %
Reverse-forretninger
samt koncerninterne
transaktioner 180 180 - 23 23 13 % 14 26 %
I alt koncern 3.699 6.379 1.569 568 2.137 34 % 2.535 36 %

2 Bruttoudlan, restgaeld pa pantebreve samt krediteksponering via optionsaftale med Alm. Brand Forsikring

" Inklusive kursregulering af pantebreve

Alm. Brand har den 5. februar 2018 indgaet
aftale om keb af hovedparten af aktivite-
terne i Saxo Privatbank A/S for 360 mio.kr.
svarende til indre veerdi af de overtagne ak-
tiviteter. Kgbet finansieres med egenkapital
i koncernen. Kunderelationerne vurderes

at have en vaerdi af 150-200 mio.kr., som
aktiveres og nedskrives over en arrakke.
Herudover forventes der implementerings-
omkostninger i niveauet 200 mio.kr., som
primeert vedrgrer overgang til feelles data-
central inklusive systemudvikling.

Alm. Brand Bank overtager en sund kunde-
portefglje med god bonitet og eger ved ko-

bet sit forretningsomfang betydeligt. Saxo
Privatbanks 17.500 kunder, der er fordelt
med 15.000 privatkunder og 2.500 mindre
og mellemstore virksomheder, viderefgres i
Alm. Brand Bank.

De overtagne aktiviteter omfatter et samlet
udlan pa 1,8 mia.kr., et Totalkredit-udlan
pa 5,2 mia.kr. samt et indlan pa 3,2 mia.kr.

Herudover overtages kapitalforvaltning og
depotveerdier pa 20 mia.kr.

Alm. Brand indgar samtidig et strategisk
partnerskab med Saxo Bank A/S bestaende
af en white label-lesning med Saxo Banks
unikke handelsplatform.

Alm. Brand forventer at opna betydelige
synergier ved overtagelsen. Saxo Privat-
bank A/S har, ligesom Alm. Brand Bank,
en sund kundebase med behov for kritisk
masse for at opna et forbedret driftsresul-
tat. Synergierne omfatter blandt andet
lavere omkostninger som falge af feelles
administration, en fremtidig bankcentral
samt andre koncernsynergier pa tvaers af
alle Alm. Brand-koncernens forretnings-
omrader og stabe.

De samlede synergigevinster og dermed
bidrag fra de overtagne aktiviteter for-
ventes arligt at ligge i niveauet 75 mio.kr.
Disse vil blive realiseret fra og med 2019.
Derudover forventes pa sigt synergier i
form af mersalg pa tveers af koncernens
pvrige forretningsomrader — forsikring og
pension.

Overtagelsen forventes gennemfert den 1.
april 2018 og er betinget af Finanstilsynets
samt Konkurrence-og Forbrugerstyrelsens
godkendelse.
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Bank

KONCERNTAL

Mio.kr. 2016 2015 2014 2013 Mio.kr. 2016 2015 2014 2013
RESULTAT- Fremadrettede aktiviteter: BALANCE Udlén, fremadrettede aktiviteter 3.117  3.117 2.835 2.981 2,585 2.568
OPGORELSE  Netto rente- og gebyrindteegter, Udlan, aktiviteter under afvikling 581 581 942 1317 2069 4.772

Retail 211 52 208 218 182 179 Indlan 6.987 6.987 7.189 8.099 11.076 10.936

Handelsindteegter Egenkapital 1.575 1.575 1.521  1.495 1.744 1.696

(ekskl. kursreguleringer) 137 44 144 181 2412 240 Heraf minoritetsinteresser = = = = = 193

@vrige indtaegter 273 o3 218 172 137 89 Balance 9.027 9.027 9.699 10.416 14.411 16.296

Indtaegter i alt 621 169 570 571 531 508

Omkostninger -414 -112 -367 -352 ~-344 -368 N@GLETAL Rentemarginal (%) 2,4 25 2,5 1,9 1,7 1,6

Afskrivninger -203 -58 -153 -121 -91 -52 Indtjening pr. omkostningskrone 1,10 1,03 1,07 0,59 0,56 0,38

Basisresultat 4 -1 50 28 96 88 Arets nedskrivningsprocent -0,5 -0,2 0,4 3,9 2,1 2,1

Kursreguleringer 38 -2 6 -59 -31 -33 Solvensprocent 22,5 22:5, 18,1 17,2 17,8 18,4

Resultat af kapitalandele 1 ¥ 0 0 17 -2 Egenkapitalforrentning 43 1.2 2.9 204 -157 _338

Alm. Brand Formue for skat (%)

(bankens ejerandel) = = = = =4 -25 Egenkapitalforrentning 35 19 24 -154 _88 270

Resultat for nedskrivninger 43 -2 56 39 78 28 efter skat (%) 2 ! ’ ! : :

Nedskrivninger 15 9 6 -21 -17  -118 =—

Resultat for skat,

fremadrettede aktiviteter 58 7 62 18 61 -90

Aktiviteter under afvikling:

Resultat fgr nedskrivninger 13 =2 38 -43 -76 -123

Nedskrivninger -4 0 ~56 -306 -260 -256

Resultat for skat, aktiviteter

under afvikling 9 -2 -18 -349 -336 -379

Resultat for skat og

minoritetsinteresser 67 5 44 -331 -275 -469

Skat -13 0 -8 82 116 77

Resultat efter skat og far

minoritetsinteresser 54 5 36 -249 -159 ~392

Minoritetsinteresser - - - - 11 26

Resultat efter skat 54 5 36 -249 -148 -366
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CSR

Ordentlighed er Alm. Brands lofte til kunderne
og til samfundet. Siden 1792 har koncernen sikret
trygge og ordentlige rammer for kunderne.

Alm. Brand gnsker at drive forretning pa en
ansvarlig og baeredygtig made. Alm. Brands
vision er: “Vi tager hand om vores kunder”.
“Tager hand om” gzelder ikke kun i kunde-
forhold, men ogsé i medarbejderforhold,
miljg- og klimaforhold samt samfundsfor-
hold generelt.

Alm. Brand har en CSR-politik, som fo-
kuserer pd miljg og klima, sociale forhold
og medarbejderforhold, antikorruption og
bestikkelse, menneskerettigheder samt so-
cialt ansvarlige investeringer. Indsatsomra-

derne er valgt, sd de stgtter op omkring
Alm. Brands forretning.

Den samlede redeggrelse for samfunds-
ansvar for 2017 kan leeses i Alm. Brands
CSR-rapport, som er tilgeengelig pa
almbrand.dk/CSRrapport-2017, ligesom at
koncernens CSR-politik ogsé er tilgeengelig pa
almbrand.dk/CSR.

Alm. Brand er medlem af FN Global Compact,
og derfor udger CSR-rapporten ogsi Alm.
Brands Communication on Progress (COP). &

Mangfoldighed i1 ledelsen

Alm. Brand vedtog i 2013 en ligestillings-
politik i overensstemmelse med geaelden-
de lovgivning. Politikken fokuserer pi at
gge andelen af det underrepraesenterede
ken og indebzerer en arlig opfalgning pa
udviklingen i kennenes repreesentation i
lederstillinger.

Desuden falger koncernen Komitéen for
god Selskabsledelses anbefalinger om, at
der arligt droftes aktiviteter for at sikre
en for selskabet relevant mangfoldighed i
koncernens ledelsesniveauer.

Bestyrelsen i Alm. Brand bestéar af 12
medlemmer inklusive medarbejdervalgte.
Ultimo 2017 var fire ud af 12 bestyrel-
sesmedlemmer kvinder. | virksomheder
omfattet af lov om finansiel virksomhed
medregnes medarbejderrepraesentanter

ved opgorelsen af andelen af det under-
repreesenterede kon, jf. Erhvervsstyrelsens
vejledning om maltal og politikker for den
konsmaessige sammensaetning af ledelsen
og for afrapportering herom (2016). Inklu-
sive medarbejdervalgte repreesentanter
er malet om ligelig kensfordeling dermed
overholdt. Den samlede redeggrelse for
mangfoldighed i ledelsen 2017 findes pa
koncernens hjemmeside almbrand.dk/
mangfoldighed-2017.

Yderligere information og politikker om
den kgnsmaessige sammensaetning af le-
delsen, herunder Alm. Brands mangfoldig-
hedspolitik samt koncernpolitik for at agge
andelen af det underrepraesenterede kgn
findes pé& koncernens hjemmeside
almbrand.dk/corporategovernance. |
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Kapitalforhold

Alm. Brand-koncernen har opdateret

kapitalmalsatningen.

Alm. Brands langsigtede forretningsmaes-
sige mal medfgrer, at koncernen pé vegne
af sine kunder patager sig en raekke for-
skellige kalkulerede risici, hvilket kresever,
at Alm. Brand har tilstraekkelige og til-
fredsstillende kapitalforhold. Koncernens
risici er yderligere beskrevet i note 47 og
48.

Bestyrelserne i Alm. Brands datterselska-
ber har ansvaret for, at der sker en iden-
tificering og kvantificering af de vigtigste
risici. Det lovmaessige kapitalkrav sikrer, at
selskaberne er tilstraekkeligt kapitaliseret
til at kunne daekke negative haendelser i de
kommende 12 méneder, uden at kundernes
fordringer kompromitteres.

Herudover har koncernens datterselskaber
fastsat kapitalmalszetninger, som giver
yderligere lft i forhold til de lovmaessige
krav til kapital. Safremt det vurderes som
hensigtsmaessigt, bliver der i tilleeg hertil
reserveret kapital til deekning af yderlige-
re usikkerheder i koncernen (eksempelvis
lovgivning mv.).

Koncernens kapitalgrundlag for foresldet
udlodning udgjorde 6.019 mio.kr. og bestod
af egenkapital, supplerende kapital samt
Solvens Il-kapitalelementerne fortjenst-
margen og risikomargen.

| kapitalgrundlaget er der indregnet sup-
plerende kapital for 574 mio.kr. samt for-
tjenstmargen pa 699 mio.kr. og fradrag af
risikomargen pa 57 mio.kr.

Solvens lI-kapitalelementerne fortjenst-
margen og risikomargen sger felsomheden
i kapitalgrundlaget, hvorfor Alm. Brand har
besluttet, at det alene er den stabile del
af fortjenstmargen, der indgér som en del
af udlodningspotentialet. | Alm. Brand For-
sikring vurderes stabiliteten pa fortjenst-
margen pa baggrund af en analyse, hvor
fortjenstmargen stresses med en raekke
negative scenarier. Med udgangspunkt i
denne analyse vurderes 130 mio.kr. af den
samlede fortjenstmargen som tilstraekkelig
stabil til at indgd i udlodningspotentialet.

{ Alm. Brand Pension vurderes stabilite-
ten med udgangspunkt i bonusgraden pa

de enkelte bestande. Det er siledes kun
fortjenstmargen i rentegruppe O og ren-
tegruppe 1, der vurderes som tilstraekkelig
stabil til at indgd i udlodningspotentialet.
Den stabile fortjenstmargen i Pension ud-
gjorde 309 mio.kr. ved udgangen af 2017.

Det samlede kapitalkrav for Alm. Brand-
koncernen opgeres som summen af kapi-
taltkravene i de enkelte datterselskaber.
Det lovmaessige kapitalkrav for koncernen
er opgjort til 2102 mio.kr., og overdaeknin-
gen af det lovmaessige kapitalkrav ultimo
2017 var saledes pa 3.917 mio.kr. Fratrukket
foresldet udbytte og forventet aktietilba-
gekebsprogram var overdaekningen 3.237
mio.kr. ultimo 2017.

Alm. Brand Forsikring A/S anvender en
partiel intern model i kombination med
standardmodellen i Solvens 1l-lovgivningen
til opgerelse af selskabets solvenskapital-
krav. Den partielle interne model er siden
ultimo 2012 blevet anvendt til udregning af
solvenskapitatkravet, som kan henfgres til
"preemie- og reserverisici” samt "naturka-
tastroferisici”. Den partielle interne model
er designet, si den afspejler forretnings-
strukturen samt genforsikringsdaekninger-
ne og er baseret pa selskabets egne data.
Modellen omfatter alle brancher undtagen

arbejdsskade og ulykke og er udviklet til at
give det mest retvisende risikobillede.

Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Forsik-
ring A/S udgjorde 1.024 mio.kr. ved udgan-
gen af 2017.

Alm. Brand Liv og Pension A/S benytter
standardmodellen i Solvens Il-lovgivnin-
gen til opgarelse af selskabets kapitalkrav.
Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Liv
og Pension A/S udgjorde 149 mio.kr. ved
udgangen af 2017. Niveauet pa solvenska-
pitalkravet er relativt lavt, hvilket skyldes
de hgje bonuspotentialer i Alm. Brand Liv
og Pension A/S, hvor bonusgraden ultimo
aret udgjorde 23,6.
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Solvens ll-lovgivningen giver mulighed for
at indregne den tabsabsorberende effekt
fra et udskudt skatteaktiv ved opggrelsen
af kapitalkravet. Alm. Brand har valgt at
benytte denne mulighed ved opggrelsen
af kapitalkravet i de to forsikringsselska-
ber. Effekten af det udskudte skatteaktiv
ved udgangen af 2017 var en reduktion af
kapitalkravet for Alm. Brand Forsikring A/S
og Alm. Brand Liv og Pension A/S p& hen-
holdsvis 289 mio.kr. og 42 mio.kr.

Alm. Brand Bank A/S anvender Finans-
tilsynets 8+metode til opgerelse af det
tilstreekkelige kapitalgrundlag. Opggrelsen
efter 8+metoden tager udgangspunkt i 8 %
af den samlede risikoeksponering, hvortil
der opgores et sgjle 2-tilleeg for risici, der
vurderes at ligge ud over sgjle 1-kravet.

P4 kreditomradet deaekker sgjle 2-tilleegget
eksponeringer, der udger mere end 2 % af
kapitalgrundlaget samt for kreditrisiko-
koncentration mod henholdsvis brancher
og individuelle eksponeringer. Ud over

de specificerede tilleeg pa kreditomradet
reserverer banken sgjle 2-tilleeg pd pante-
breve og privatportefgljen.

Ud over de specificerede tillaeg pd mar-
kedsrisiko reserverer banken et sgjle 2-til-
leeg til deekningen af kreditspsendsrisiko pa
bankens obligationer.

Opgorelsen af det tilstraekkelige kapital-
grundlag vedrerende operationel risiko
folger ligeledes Finanstilsynets 8+metode.
For en mere detaljeret gennemgang af
samtlige tilleeg ved fastlaeggelsen af det
tilstraekkelige kapitalgrundlag henvises

til bankens Risikooplysninger 2017, som
findes pa almbrand.dk/risiko.

Solvensprocenten i bankkoncernen ud-
gjorde 22,5 ved udgangen af 2017. Det
individuelle solvensbehov udgjorde 11,9 %,
mens det kombinerede kapitalbufferkrav
udgjorde 1,25 %. Overdzekningen af det
tilstraekkelige kapitalgrundlag inklusive
kapitalbufferkrav var derfor 9,3 %-point.

Det kombinerede kapitalbufferkrav bestar
af henholdsvis kapitalbevaringsbuffer og
kontracyklisk kapitalbuffer. Kapitalbeva-
ringsbufferen udger 1,25 % ultimo 2017,
mens den kontracykliske kapitalbuffer
udgar 0 % ultimo 2017. Pr. 1. januar 2018
udger kapitalbevaringsbufferen 1,875 %.

Det Systemiske Risikordd har henstillet til
erhvervsministeren, at den kontracykliske
kapitalbuffer saettes til 0,5 % fra forste
kvartal 2018.

NEP-tillaegget indfases fra 2019 og skal
veere fuldt indfaset den 1. januar 2023.
Den opgjorte kapitalreservation er baseret
pa Finanstilsynets vurdering af bankens
NEP-tillaeg ud fra indberettede data fra
ultimo 2016. Det forventes, at mindst 50 %
af NEP-tilleegget vil blive finansieret med
konvertibel seniorgzeld (tier 3-kapital). Der
er derfor foretaget en kapitalreservation
pa de resterende 50 % svarende til 200
mio.kr. vedrgrende NEP-tillezegget i Alm.
Brand-koncernen. Reservationen er redu-
ceret med 200 mio.kr. i forhold til tredje
kvartal 2017. Der er desuden reserveret 80
mio.kr. til deekning af den skensmaessige
effekt for Alm. Brand Bank pa overdaeknin-
gen som folge af IFRS 9.

Alm. Brand skal til enhver tid have et
solidt og tilstraekkeligt kapitalgrundlag for
altid at kunne tage hdnd om koncernens
kunder. Kapitalméalsaetningen er fastlagt,
sd koncernen kan modsta en 200-4rs

begivenhed og fortsat drive forretningen
videre.

Kapitalmalsaetningen resulterer i et ka-
pitalbehov, som er vaesentligt hgjere end
kravene til lovpligtig minimumskapital
samt selskabernes kapitalkrav. Kapital-
malssetningen afspejler, at koncernens
kapitalberedskab skal veere robust nok

til at kunne absorbere en raekke udefra-
kommende begivenheder og fortsat vaere i
stand til at drive forretning. Sddanne begi-
venheder kunne eksempelvis veere situati-
oner med ekstremt vejrlig eller sendringer

i konjunkturerne, som far en vaesentlig
negativ effekt pa bankens udlén. Endvidere
skal koncernen veere tilstraekkelig robust til
at kunne absorbere stgrre strukturelle fald
i aktiekurser og aendrede renteniveauer.

Koncernens kapitalmélsaetning er en
konsolidering af koncernselskabernes
kapitalmalsaetning inklusive tilleeg og
diversifikation i koncernen. Der er en
kapitalreservation pa samlet 280 mio.kr.
til deekning af NEP-tilleegget og effekten
af implementering af IFRS 9 i Alm. Brand
Bank, jf. afsnittet ovenfor. Eftersom Alm.
Brand-koncernen er eksponeret over
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for forskelligartede risici i henholdsvis
forsikringskoncernen og i bankkoncernen,
indregnes pa koncernniveau en diversifika-
tion mellem disse risici. Diversifikationen
er et udtryk for, at koncernen med en vis
sandsynlighed ikke oplever store kredittab
i banken, samtidig med at forsikringssel-
skabet har store udgifter til deekning af
f.eks. vejrligsskader. Diversifikationseffek-
ten vurderes at udgere 300 mio.kr.

Kapitalmalsatning

Mio.kr.

Forsikring (40 % af bruttopreemier)

Pension (7 % af livsforsikringshenszeettelserne)
Bank (18 % af risikoeksponeringen)
Reservation til NEP-tillzeg

Alm. Brand A/S tilleeg

Diversifikationseffekt

Kapitalmalsaetning i alt

Overdzekning i forhold til intern kapitalmalszetning

Foreslaet udbytte

Foreslaet aktietilbagekobsprogram

Kapitalmalsaetningen er opdateret i fjerde
kvartal 2017, hvitket har givet anledning
til at tilpasse kapitalmélsaetningen i Alm.
Brand Liv og Pension A/S og Alm. Brand
Bank A/S. De opdaterede kapitalmélsaet-
ninger er fortsat fastlagt sddan, at Alm.
Brand kan absorbere en 200-ars begiven-
hed og veere solvent efterfelgende.

Kapitalmalsaetning
pr. 31. december 2017 Mio.kr.

Reserveret til finansiering af kob af aktiviteter i Saxo Privatbank A/S

Kapitalmalssetningen i forsikringskoncer-
nen beregnes som 40 % af bruttopree-
mierne i Forsikring tillagt 7 % af livfor-
sikringshenszettelserne. Den forbedrede
bonusgrad i Alm. Brand Liv og Pension har
medfart, at kapitalmélsaetningen er redu-
ceret fra 8 % af livforsikringshensaettelser-
ne til 7 % af livsforsikringshenseettelserne.

Udbyttedaekkende
kapitalgrundlag
pr. 31. december 2017

2.063 Egenkapital 4.936
927 Skatteaktiver” -50
1.361 Fortjenst- og risikomargen 382
200 Aktietilbagekabsprogram udestdende -81
28 Supplerende kapital 574
-300 Reserveret til IFRS 9 -80
4.279 Koncernens udbyttedaekkende kapitalgrundlag i alt 5.678
1.399

480

200

680

39

Overdaekning efter kob af aktiviteter og foresldet udlodning

*Udskudte skatteaktiver eksklusive skatteaktiver i Alm. Brand Forsikring A/S

Kapitalmalssetningen i Alm. Brand Bank
beregnes som en overdaekning i forhold
til det individuelle solvensbehov tillagt
det indfasede kombinerede kapitalbuffer-
krav pa mindst 2 %-point, dog minimum
18 % af den samlede risikoeksponering.
Kapitalmalszetningen er pa baggrund af
den faldende risiko i banken som fglge af
udviklingen i afviklingsportefaljen blevet
reduceret fra minimum 19 % af den sam-
lede risikoeksponering til minimum 18 % af
den samlede risikoeksponering.

Efter erhvervelsen af hovedparten af akti-
viteterne i Saxo Privatbank den 5. februar
2018 vurderes det, at kapitalbehovet i
banken stiger med 430 mio.kr. (18 % af
risikoeksponeringen). Herudover reserve-
res 50 mio.kr. til deekning af NEP-tilleeg
svarende til 50 % af det forventede krav. Til
slut reserveres 200 mio.kr. til deekning af
implementeringsomkostninger. Dette giver
anledning til en samlet reservation pa 680
mio.kr. til erhvervelsen af aktiviteterne i
Saxo Privatbank.

Den interne kapitalmalsaetning opgjort pr.
31. december 2017 udgjorde 4.279 mio.kr.
svarende til, at koncernen havde en over-
deekning pa& 719 mio.kr. mod 1.287 mio.kr.
ultimo 2016. Efter foresldet udbytte og for-
ventet aktietilbagekgbsprogram udgjorde
overdaekningen 39 mio.kr. i forhold til den
interne kapitalmaélsaetning.
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Redegorelse for

Alm. Brand tilstraeber storst mulig gennem-
sigtighed og abenhed og er siledes enig i
grundprincipperne i anbefalingerne for god
Corporate Governance. Dette afspejles i
selskabets ledelsespraksis, der for langt den
overvejende del folger anbefalingerne.

Cirka 60 % af aktiekapitalen i Alm. Brand
A/S ejes af Alm. Brand af 1792 fmba, som
er en forening med ca. 400.000 medlem-
mer, som alle er kunder i Alm. Brand
Forsikring A/S. P& den baggrund bliver

fem ud af otte generalforsamlingsvalgte
medlemmer indstillet af Alm. Brand af 1792
fmba. De gvrige generalforsamlingsvalgte
medlemmer er uafheengige.

De fem bestyrelsesmedlemmer indstillet
af Alm. Brand af 1792 fmba’s bestyrelse er
valgt blandt medlemmerne af Alm. Brand
af 1792 fmba’s repraesentantskab i henhold
til foreningens vedtaegter.

Oplysninger om de indstillede medlem-
mers baggrund, kompetencer og udvael-
gelseskriterier offentliggeres pa general-
forsamlingen. Oplysninger om blandt andet

bestyrelsesmedlemmernes gvrige direk-
tions- og bestyrelsesposter samt szerlige
kompetencer fremgér af rsregnskabet.
For nye kandidater oplyses gvrige direk-
tions- og bestyrelsesposter mv. ogsa i de
fuldstaendige forslag forud for ordinaere
generalforsamlinger.

Da mindre end halvdelen af bestyrelsens
generalforsamlingsvalgte medlemmer er
uafheengige, afviger Alm. Brand A/S fra
anbefalingen for god selskabsledelse. Her-
udover er der ikke i Alm. Brand A/S’ ved-
teegter fastsat en aldersgraense for med-
lemmerne af bestyrelsen, da bestyrelsens
forretningsorden indeholder en aldersgraen-
se for det enkelte medlem pa 70 ar.

Det er ledelsens opfattelse, at hovedakti-
onxrens og de gvrige aktionaerers interes-
ser er sammenfaldende.

Bestyrelsen har nedsat to bestyrelses-
udvalg (revisionsudvalget og aflgnningsud-
valget). Bestyrelsens formand og naest-
formand, der ikke kan betegnes som
uafhaengige, indgér i disse udvalg, hvorfor
flertallet af udvalgenes medlemmer ikke er
uafhaengige. Dette afviger fra anbefalinger-
ne for god selskabsledelse, men bestyrel-
sen har truffet dette valg for derved at
sikre stort fokus pé udvalgenes arbejde.

P& Alm. Brands hjemmeside er der en de-
taljeret beskrivelse af udvalgenes opgaver,
medlemmerne af udvalgene, mgdefrekvens
mv. Information findes pé
almbrand.dk/revisionsudvalg og
almbrand.dk/afloenningsudvalg.

Bestyrelsesudvalg

Revisionsudvalg

Anette Eberhard (formand)
Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen

Jan Skytte Pedersen

Alm. Brand af 1792 er en forening, hvis
medlemmer er Alm. Brand Forsikrings
kunder. Fem ud af otte generalforsam-
lingsvalgte medlemmer er indstillet af
hovedaktionzeren.

Aflegnningsudvalg

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (formand)
Jan Skytte Pedersen
Anette Eberhard

Susanne Larsen (medarbejderrepraesentant)
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Bestyrelsen har ikke fundet det ngdven-
digt at nedsaette et nomineringsudvalg, da
flertallet af bestyrelsesmedlemmerne er
indstillet af hovedaktionzeren.

Ved udvaelgelse og indstilling af de uaf-
hzaengige kandidater folges anbefalingen
om at tage hensyn til behovet for fornyelse
og til behovet for mangfoldighed i relation
til bl.a. alder, international erfaring og ken,
ligesom bestyrelsen inddrager ekstern
assistance ved udvelgelsen af de uafhaen-
gige kandidater.

| overensstemmelse med dansk lovgivning
ledes Alm. Brand A/S og koncernens dat-
terselskaber efter et tostrenget ledelses-
system med en bestyrelse og en direktion.
Medlemmerne af bestyrelsen og direktio-
nen i Alm. Brand A/S er naermere beskre-
vet i afsnittet Ledelseshverv og seerlige
kompetencer. Bestyrelsens og direktionens
ansvar og opgaver er fastsat i bestyrelsens
forretningsorden.

Bestyrelsen bestar af otte generalfor-
samlingsvalgte medlemmer og fire med-
arbejdervalgte medlemmer. Af de 12 be-
styrelsesmedlemmer er otte meend og
fire kvinder. Bestyrelsesmedlemmernes
alder, anciennitet, svrige ledelseshverv og

seerlige kompetencer fremgar af oversigten
over ledelseshverv pa siderne 56-62. Ebbe
Castella, Karen Sofie Hansen-Hoeck og
Anette Eberhard anses for uafhaengige, da
de ikke tillige er medlemmer af selskabets
hovedaktionaers bestyrelse.

| forbindelse med indstilling af nye be-
styrelsesmedlemmer leegger bestyrelsen
vaegt pa, at folgende kompetencer er
repraesenteret i bestyrelsen som helhed:
generel ledelsesmaessig erfaring, erfaring
fra Alm. Brand-koncernens kundesegmen-
ter, erfaring med revisions- og regnskabs-
forhold szerligt med henblik pa deltagelse
i revisionsudvalget, indsigt i finansielle
forhold, indsigt i juridiske forhold, indsigt i
skonomiske forhold og overordnet indsigt i
it-meessige forhold.

Bestyrelsen evaluerer sine samlede kom-
petencer og sin arbejdsform en gang arligt.
Evalueringen ledes af bestyrelsesforman-
den. Resultatet af evalueringen indgar
fremadrettet i bestyrelsesarbejdet.

Der er afholdt 10 bestyrelsesmader i 2017.

En yderligere beskrivelse af koncernens le-
delsesmaessige og organisatoriske struktur
findes pé:

almbrand.dk/ledelsesstruktur.

Alm. Brands lgnpolitik findes pa hjemme-
siden. | lenpolitikken er der bl.a. oplys-
ninger om koncernens aktiebaserede
aflenning. Herudover findes der yderligere
oplysninger om bestyrelsens og direktio-
nens vederlag i &rsregnskabets note 28.
Laes mere pa:
almbrand.dk/corporategovernance.

Selskabet efterlevede i 2016 den i ars-
regnskabet 2016 beskrevne lgnpolitik og
har i 2017 efterlevet den i 2017 vedtagne
lenpolitik.

Bestyrelsen

Bestyrelsen aflgnnes med faste arlige ve-
derlag, der tilstraebes afpasset efter besty-
relsesarbejdets omfang og det ansvar, som
er forbundet med bestyrelseshvervet.

I overensstemmelse med lgnpolitikken af-
lannes bestyrelsesmedlemmerne ikke med
incitamentsprogrammer.

Ifelge anbefalingerne for god selskabs-
ledelse skal bestyrelsens vederlag for
indevaerende regnskabsar godkendes af
generalforsamlingen. Bestyrelsen finder,
at det er tilstraekkeligt, at generalforsam-
lingen godkender bestyrelsens vederlag
for det forgangne ar som led i godkendel-

sen af arsregnskabet, og at formanden pa
generalforsamlingen redeggr for bestyrel-
sens forventede vederlag for indeveerende
regnskabsar.

Direktionen

Vederlaget til direktionen bestéar af en lan,
der tilstraebes fastsat, sa den er konkur-
rencedygtig i forhold til tilsvarende hverv

i den finansielle sektor. | titleeg til lannen
indbetaler selskabet pensionsbidrag, lige-
som firmabil, fri telefon og andre seedvan-
lige l@nsubstitutter indgar i vederlaget.

Som en fast del af den faste lgn blev der

i 2012 etableret en aktieoptionsordning
for direktionen. Ordningen ophgrte den 31.
marts 2016. Der blev etableret en aktie-
tensordning pr. 1. juli 2016. Tildelingen af
aktier som aktielen sker i henholdsvis juni
og december. Den 6. juni 2017 blev tildelt
6.525 aktier til en kursveserdi pa 367.227 kr.
for forste halvir 2017 og den 5. december
2017 blev tildelt 5.769 aktier til en kurs-
vaerdi pa 367.196 kr. for andet halvar 2017.

1 2017 modtog direktionen samlet 8,9 mio.
kr. i vederlag inklusive vaerdien af aktie-
lon. Direktionens vederlag reguleres hvert
andet ar.
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Bestyrelsen og direktionen har det
overordnede ansvar for Alm. Brand A/S’
risikostyring og kontrolorganisationen i
forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen, herunder overholdelse af relevant
lovgivning og anden regulering i relation til
regnskabsaflaeggelsen.

Bestyrelsen har vedtaget en arbejdsplan,
der sikrer, at bestyrelsen mindst én gang
arligt vurderer koncernens:

* Organisation

* Planer og budgetter

» Risiko for besvigelser

* Interne regler og retningslinjer

Bestyrelsen og direktionen fastlzegger og
godkender overordnede politikker, proce-
durer og kontroller pd vaesentlige omrader
i forbindelse med regnskabsafleeggel-
sesprocessen. Revisionsudvalget stgtter
bestyrelsen i dette arbejde. Direktionen
overvager lgbende overholdelse af relevant
lovgivning og andre forskrifter og bestem-
melser i forbindelse med regnskabsaflaeg-
gelsen og rapporterer lgbende herom til
bestyrelsen.

Bestyrelseshonorar

Kr.

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (formand)*
Jan Skytte Pedersen (naestformand)*
Anette Eberhard

Ebbe Castella

Boris Nergaard Kjeldsen*

Henrik Christensen*

Per Viggo Hasling Frandsen*

Karen Sofie Hansen-Hoeck

Lars Christiansen*

Brian Egested*

Helle Lasby Frederiksen*

Susanne Larsen

I overensstemmelse med aflenningspolitikken aflonnes bestyrelsesmedlemmerne ikke med incitamentsprogrammer.

Honorar
775.000
500.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000

Revisions-
udvalg

40.000
40.000
80.000

Alm. Brand
Forsikring A/S

40.000
40.000
40.000

40.000
40.000

*Medlem af bestyrelsen i Alm. Brand af 1792 fmba. Alm. Brand af 1792 fmba dackker 10 % af honoraret.

Saerskilt vederlag for

Alm. Brand
Liv og Pension A/S

40.000

40.000

40.000

40.000
40.000

Alm. Brand
Bank A/S

175.000
175.000
175.000
175.000
175.000

Samlet
1.070.000
795.000
610.000
450.000
450.000
355.000
355.000
275.000
275.000
275.000
275.000
275.000
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Koncernens interne revision refererer og
rapporterer direkte til bestyrelsen i over-
ensstemmelse med den af intern revisi-
on forelagte og af bestyrelsen vedtagne
revisionsplan. Der revideres stikprgvevis pa
alle forretningsgange og interne kontrol-
ler pa vaesentlige og risikofyldte omrader,
herunder arsregnskabet og regnskabsaf-
leeggelsen.

Bestyrelsens arbejdsplan sikrer, at besty-
relsen og direktionen mindst én gang arligt
foretager en overordnet vurdering af risici i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsespro-
cessen. | den forbindelse vurderer besty-
relsen konkret koncernens organisation for
sé vidt angéar:

» Risikomaling og risikostyring

*» Regnskabs- og budgetorganisation

» Intern kontrol

* Prokuraregler

* Funktionsadskillelse eller kompense-
rende foranstaltninger

* It-organisation og it-sikkerhed

Bestyrelsen tager som led i risikovurde-
ringen arligt stilling til risikoen for besvi-
gelser. Bestyrelsen gennemfgrer i denne
forbindelse:

+ Dreftelse af ledelsens eventuelle inci-
tament til eller motiv for regnskabsma-
nipulation eller anden besvigelse

+ Droftelse af ledelsesrapporteringen
med henblik pa at forebygge/identificere
og reagere pa regnskabsmanipulation

Det nedsatte revisionsudvalg understotter
bestyrelsen i disse vurderinger.

Den daglige risikostyring varetages pa seg-
mentniveau ud fra risikorammer udstukket
af direktionen og godkendt af bestyrelsen.

Risikostyringen koordineres af en tveergé-
ende risikokomité bestaende af direktio-
nen, selskabernes risikoansvarlige samt de
ansvarlige for aktuariaterne, salgsorgani-
sationen, it-afdelingen, gkonomiafdelingen
samt de forretningsansvarlige for Forsik-
ring, Pension samt Bank.

Pkonomiafdelingen er ansvarlig for udar-
bejdelse af ars- og delérsregnskaber. De
vaesentligste bidragydere til regnskabsaf-
laeggelsen er skade- og livsforsikringsaktu-
ariaterne, som er ansvarlige for opgorelse
af de forsikringsmaessige henszettelser,

og Risk Management, som er ansvarlig for
opgerelse af koncernens finansielle aktiver
og finansielle forpligtelser. Herudover er

kreditsekretariatet en vaesentlig bidrag-
yder vedrgrende den regnskabsmaessige
behandling af bankens udlan.

Beretningen udarbejdes af Investor Re-
lations pa baggrund af informationer fra
en raekke afdelinger s& som @konomi og
forretningsomréderne.

Der henvises i avrigt til note 47, Kapital-
og risikostyring samt note 48, Veesentlige
regnskabsmazessige sken, forudsaetninger
og usikkerheder for en neermere gennem-
gang af koncernens risici.

1 2014 etablerede koncernen en whistle-
blower-ordning som led i implementerin-
gen af ny lovgivning. Her har medarbej-
dere mulighed for anonymt at indberette
overtraedelse eller mistanke om overtree-
delse af den finansielle lovgivning udfert af
ansatte eller bestyrelsesmedlemmer i Alm.
Brands selskaber. Whistleblower-ordningen
er forankret hos Compliance, der ikke har
modtaget indberetninger i 2017.

Alm. Brand er omfattet af Komitéen for
god Selskabsledelses anbefalinger, som
kan findes pa corporategovernance.dk.

Alm, Brand A/S’ bestyrelse tager arligt
stilling til samtlige anbefalinger efter "folg
eller forklar™-princippet. Den fulde redegg-
relse kan findes pd almbrand.dk/cgrapport.

Koncernen afviger fra anbefalingerne for
god selskabsledelse pa faolgende punkter:

* Aldersgreensen for bestyrelsesmedlem-
mer fremgar ikke af selskabets vedtaeg-
ter, se Bestyrelsens sammensatning og
organisering

* Mindst halvdelen af bestyrelsens
generalforsamlingsvalgte medlemmer
er ikke uafhangige, se Bestyrelsens
sammenszaetning og organisering

* Flertallet af medlemmerne af bestyrel-
sesudvalgene kan ikke betegnes som
uafhaengige, se Bestyrelsesudvalg

« Bestyrelsen har ikke nedsat et nomine-
ringsudvalg, se Bestyrelsesudvalg

* Udveelgelse og indstilling af bestyrel-
seskandidater sker kun delvis efter de
anbefalede kriterier

¢ Der redeggres ikke i anbefalet omfang
for bestyrelseskandidaters kompeten-
cer forud for valg pa generalforsamlin-
gen

» Bestyrelsens vederlag godkendes for
det forgangne ar og ikke for indevee-
rende regnskabsér, se lenpolitik for
bestyrelsen
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Herudover har Alm. Brand A/S valgt ikke at
etablere en beredskabsprocedure for over-
tagelsesforsog, idet det vurderes, at over-

tagelsesforsog ikke er realistiske med den

nuvaerende ejerstruktur. Endvidere fremgér
aldersgraensen for bestyrelsesmedlemmer

af bestyrelsens forretningsorden og ikke af
vedteegterne.

Det er bestyrelsens vurdering, at Alm.
Brand A/S samlet lever op til kriterierne for
god Corporate Governance, og at ovensta-
ende fa undtagelser ikke er til ulempe eller
strider imod aktionzerernes eller gvrige
interessenters interesser.

Bestyrelsen har vurderet de nye "Anbefa-
linger om aktivt ejerskab” og har vurderet,
at selskabet og de finansielle virksomhe-
der i Alm. Brand-koncernen bade samlet
og hver for sig besidder s& fa og uvaesent-
lige ejerandele i danske bgrsnoterede sel-
skaber, at opstilling af en formel politik for
aktivt ejerskab, lebende dialog med udste-
dere og rapportering ikke vil tilgodese de
hensyn, som anbefalingerne har til formal
at understgtte. Alm. Brand-koncernens
selskaber benytter sig af screeningsbu-
reauer og proxy-radgivere ved administra-
tionen af sine globale aktiebesiddelser. m
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Aktiongerforhold

Alm. Brand har i 2017 udloddet over 1 mia.kr.
til aktiongererne, hvilket er det storste belob i

selskabets historie.

Den samlede udlodning fordelte sig med
813 mio.kr. i udbytte samt et aktietilbage-
kgbsprogram pa op til 300 mio.kr. For
regnskabséret 2017 indstiller bestyrelsen
en samlet udlodning pa op til 680 mio.kr.

Alm. Brand-aktien steg i 2017 med 50 %.
Kursen var pa 54,00 kr. ved arets begyn-
delse og sluttede pa kurs 81,00 kr. ved
udgangen af 2017. Inklusive koncernens
udbytte pa 5 kr. pr. aktie & arets samlede
afkast pa 59 %. Iszer fjerde kvartal bgd pa

hgje stigningstakter for Alm. Brand-aktien.

| december 2017 meddelte Nasdaq Copen-
hagen A/S, at Alm. Brand-aktien pr. 2.
januar 2018 blev en del af large cap-
segmentet fra tidligere at veere i mid cap-
segmentet.

Aktiemarkederne i 2017 har generelt veeret
praeget af opsving, og C25-indekset op-
levede en stigning pa 13 % i lgbet af &ret.
Bade mid cap- og large cap-segmentet
oplevede ligeledes fremgang p& henholds-
vis 7 % og 11 %.

Alm. Brand-koncernen har siden 2015 be-
nyttet aktietilbagekgbsprogrammer som en
del af den samlede udlodning. Hovedakti-
onaren Alm. Brand af 1792 fmba deltager
pro rata i tilbagekesbsprogrammerne og
fastholder sédledes ejerandelen pa knap 60
%. En mindre andel bruges til aktielgn.

Alm. Brand afsluttede den 28. februar 2017
aktietilbagekebsprogrammet pa 400 mio.kr.

P& generalforsamlingen den 26. april 2017
blev det vedtaget at selskabets aktieka-
pital nedszettes med 8.000.000 stk. aktier
af 10 kr. ved annullering af egne aktier,
hvorefter selskabets aktiekapital udgjorde
1.655.000.000 kr.

Koncernen igangsatte den 24. april 2017

et nyt aktietilbagekebsprogram, der lgber
frem til marts 2018 p& samlet op til 300
mio.kr. Under aktietilbagekgbsprogrammet
er der ved udgangen af 2017 samlet tilba-
gekobt aktier for 220 mio.kr.

Ved udgangen af 2017 udgjorde Alm.
Brands samlede beholdning af aktier 3,6 %
af aktiekapitalen.

Alm. Brand A/S er et datterselskab under
foreningen Alm. Brand af 1792 fmba, der
med en ejerandel p4 58,8 % ultimo 2017 er
den eneste aktionzer med en aktiebehold-
ning pa mere end 5 %. Alm. Brand er ikke
bekendt med andre aktionserer med en
ejerandel pd over 5 %.

Samlet har Alm. Brand ca. 16.000 aktio-
neerer, og de frit omsaettelige aktier (free
float) udger knap 40 %.

Aktieudvikling i 2017

90
80
70
60
50

40

Jan Feb Mar Apr Maj Jun

Alm. Brand

® OMX CPH 25 (rebased)

Aktieinformation

Noteret pa
Fondskode
Ticker

Antal aktier
Aktiestarrelse
Aktiekapital
Stemmer

indeks

Jul Aug Sep

Nasdag Copenhagen
DK001525034-4
ALMB

165.500.000 stk.

10 kr./aktie
1.655.000.000 kr.
En stemme pr. aktie

Nasdaq Copenhagen’s
LargeCap - indeks

Okt Nov Dec
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Aktiebesiddelser

Stk. aktier pr. 01.01.2017

Personligt
Bestyrelsen 7
Jorgen H. Mikkelsen, Formand 138.869
Jan Skytte Pedersen, Neestformand 12.000
Boris Ngrgaard Kjeldsen 8.651
Henrik Christensen =
Karen Sofie Hansen-Hoeck =
Anette Eberhard 3.249
Per Viggo Hasling Frandsen 31.000
Ebbe Castella 2.000
Helle Lasby Frederiksen 2.400
Lars Christiansen 277
Susanne Larsen 9.978
Brian Egested 110
Direktionen
Sgren Boe Mortensen 42.190

Nzertbesleegtede

Stk. aktier pr. 31.12.2017

Neertbeslagtede

parter Personligt parter

139.939 141.469 145.139
- 12.000 N
8.651 =
12.750 12.750
= 3.249
31.000 =
2.000 .
- 2.400 -
20T o
- 7.141

- 110 =

1.173 54.484 1173

Direktionen har samlet uudnyttede aktieoptioner, der giver ret til keb af op til 480.360 aktier.

Danske investorer udggr den stgrste del
af aktionzererne. Andelen ligger pa niveau
med 2016 og udger 70 % af aktierne i free
float. US-baserede investorer udger en
andel pa 10 %, og andelen af faldet svagt
over de seneste ar. Andelen af UK-base-
rede investorer er derimod steget i 2017

og udger nu 9 % af free float mod 4 % ved
udgangen af 2016.

Alm. Brands kapitalgrundlag sammenholdt
med kapitalmalssetningen afgar poten-
tialet for udlodning. | et normalt ar vil

koncernens resultater medfgre en opbyg-
ning af kapital, der overstiger koncernens
kapitalméalszetning. Koncernens samlede
udlodning afpasses planlagte aktiviteter,
herunder investeringer, szerlige risici eller
manglende indtjening.

Alm. Brand forsgger at udlodde et stabilt
ordinaert udbytte, og herudover vil kapital-
grundlaget efter behov blive tilpasset ved
brug af aktietilbagekgb og/eller ekstraordi-
nzere udbytter.

Bestyrelsen indstiller, at der udbetales
et ordinzert udbytte pd 1,50 kr. pr. aktie
samt et ekstraordinaert udbytte pa 1,50 kr.
pr. aktie. Samlet udbetales der siledes

i niveauet 480 mio.kr. i kontant udbytte.
Herudover indstilles der et nyt aktietil-
bagekabsprogram pé op til 200 mio.kr.,
som forventes at lgbe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekabs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Ledelsen prioriterer lgbende at made
investorer og analytikere. | forbindelse
med regnskabsoffentliggerelser deltager
ledelsen og Investor Relations i roadshows
og har i 2017 vaeret bade indenlands og
udenlands. Dertil kommer individuelle
moder med investorer og analytikere

samt praesentationer for stgrre og mindre
forsamlinger rettet mod professionelle og
private investorer.

Geografisk fordeling

® 70 % Danmark

10 % USA

® 99 UK

1 % Skandinavien ekskl. Danmark
8 % Europa, gvrige

2 % Dvrige

Ekskl. Alm. Brand af 1792 fmba
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Investorpraesentationer, der benyttes i for-
bindelse med roadshows, konferencer, se-
minarer mv., er tilgaengelige pa koncernens
hjemmeside. Praesentationer af ars-og
delarsregnskaber er endvidere tilgaengelige
pa webcast. Dansktalende investorer har
herudover mulighed for at abonnere pé
nyhedsmailen Alm. Brand Investor, som
udsendes lgbende.

P& Alm. Brands hjemmeside er det muligt
at se selskabsmeddelelser og gvrige inve-
storrettede nyheder, og det er ligeledes
muligt at se, hvilke analytikere der deekker
Alm. Brand samt deres anbefalinger. Infor-
mationen findes pa almbrand.dk/ir.

Nogletal

2013 2014 2015 2016 2017
Resultat pr. aktie 1,1 2,0 3 5,0 5,0
Berskurs/Indre vaerdi 0,91 117 1,60 1,73 2,67
Indre veerdi pr. aktie 27 28 30 31 30
Kurs ultimo aret 24,10 32,70 48,40 54,00 81,00
Gns. daglig omsaetning (mio.kr.) 5,2 6,8 6,6 6,9 10,5
Markedsveerdi (mia.kr.) 4,2 5,7 8,3 9,0 13,2
Ordinaert udbytte pr. aktie 0,50 1,60 1,50 1,60
Ekstraordinaert udbytte pr. aktie 1,50 3,50 1,50
Aktietilbagekab (mio.kr.) 27 309 285
Finanskalender 2018
28. februar 2018 Offentliggerelse af arsrapport 2017
30. april 2018 Ordinzer generalforsamling
1. maj 2018 Aktier handles eksklusive dividende
3. maj 2018 Udbetaling af udbytte
17. maj 2018 Offentliggerelse af deldrsrapport for 1. kvartal 2018
23. august 2018 Offentliggarelse af delrsrapport for 1. halvar 2018
15. november 2018 Offentliggerelse af delarsrapport for 1.-3. kvartal 2018

Tre uger op til offentliggarelse af hel- og delarsrapporter har Alm. Brand stilleperiode. Den ordinzere general-
forsamling i Alm. Brand A/S afholdes onsdag den 30. april 2018, kl. 11.00 i Tivoli Hotel og Congress Center,
Arni Magnussons Gade 2, 1577 Kgbenhavn V.
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Bestyrelse

Jorgen Hesselbjerg
Mikkelsen (formand)

Gardejer, fadt i 1954
og indtradt i 1994.

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

| DIREKTOR

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

indsigt i skonomiske forhold
Erfaring med risikostyring og
solvensopgprelse

Investeringer

Formand

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Medlem

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S

Formand
Danish Agro A.m.b.a
Danish Agro Finance A/S

Medlem

DanPiglet A/S

Hesselbjerg Agro A/S

Vilomix International Holding A/S
Dava International Holding A/S

Dan Agro Holding A/S

Landbrug & Fedevarer f.m.b.a.
Danish Agro Machinery Holding A/S
Dava Foods Holding A/S

J.H.M. Holding 2010 ApS

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

DIREKT@R

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Erfaring med risikostyring og
solvensopgarelse

Investeringer

Naestformand

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Medlem

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S

Formand

Ringvejens Autolakereri A/S
Herm. Rasmussen A/S
Herm. Rasmussen A/S
Malerforretning

Herm. Rasmussen A/S
Erhvervsejendomme

Eniig a.m.b.a

Medlem

Herm. Rasmussen A/S Holding
Malerfirmaet Fr. Nielsen og Sen,
Skanderborg, Aktieselskab
Sitkeborg Fodbold College
Fabrikant Michael Sgrensens Fond
Ejendomsselskabet

Lysbroengen P/S

Herm. Rasmussen A/S Holding
Malerfirmaet Fr. Nielsen og Sen,
Skanderborg, Aktieselskab

Jan Skytte Pedersen
(naestformand)

Direktor, fedt i 1956
og indtradt i 2010.
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Henrik
Christensen

Advokat, fedt i 1950
og indtradt i 2010.

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

DIREKTZR

INTERESSENT

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i juridiske forhold

indsigt i skonomiske forhold
Investeringer

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba

Alm. Brand Fond

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S

Formand

H. Klindt Petersen A/S

T.E. Gruppen A/S

Torben Enggaard Holding A/S
Anelin A/S

Rosenkrantz A/S

Medlem
Boulevarden 1 Invest ApS
Musikhuset Jomfru Ane Gade ApS

Advokatanpartsselskabet
Henrik Christensen
Boulaw 8 ApS

VGH Nr. 277 ApS

Akola Aps

Fortuna 1/S
Grabrgdrehus I/S

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

DIREKT@R

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i juridiske forhold

Indsigt i skonomiske forhold

Indsigt i finansielle forhold
Overordnet indsigt i it-mzessige for-
hold

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Medlem
Alm. Brand A/S

Formand
Madkulturen (institution under
Fadevareministeriet)

Medlem

Danske Spil A/S

Softline A/S

Fairtrade Meerket Danmark Fonden

Fooducer ApS
Retail Network ApS

Karen Sofie

Hansen-Hoeck

Direkter, fodt i 1965
og indtradt i 2013.
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Boris Nergaard
Kjeldsen

Administrerende direkter,
fadt i 1959 og indtradt i 2003

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

DIREKT@R

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold
Indsigt i juridiske forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Overordnet indsigt i it-maessige
forhold

Erfaring med risikostyring og
solvensopgarelse

Investeringer

BESTYRELSESPOSTER
Medlem INDEN FOR
Alm. Brand A/S ALM. BRAND-
Alm. Brand Bank A/S KONCERNEN
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond
Formand BESTYRELSESPOSTER
Kemp & Lauritzen A/S UDEN FOR
ALM. BRAND-
KONCERNEN
Medlem
Benny Johansen & Sgnner A/S
DIREKT@R

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

Ejendomsforeningen

Danmark (naestformand)
Arkitektgruppen A/S
Radhuspladsen A/S

DADES A/S (adm.dir.)

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

Radhuspladsen A/S (adm. dir.)
Soeborg Ejendomme ApS (adm. dir.)

Generel ledelsesmzessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Overordnet indsigt i it-maessige for-
hold

Erfaring med risikostyring og
solvensopggrelse

investeringer

Mediem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand
Liv og Pension A/S

Medlem

Sundhedsfagliges Ejendoms-
aktieselskab

Pensionkassen for sundhedsfaglige

EKF Danmarks Eksportkredit
Eksport Kredit Finansiering A/S

Anette
Eberhard

Direktgr, fadt i 1961
og indtradt i 2015.
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Per Viggo Hasling
Frandsen

Godsejer, fedt i 1952
og indtradt i 2009.

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i gkonomiske forhold
Investeringer

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Alm. Brand Forsikring A/S

L3l BESTYRELSESPOSTER
Forsikringsselskabet Alm. Brand INDEN FOR
Liv og Pension A/S ALM. BRAND-
KONCERNEN

Formand
"Sia” Per Frandsen Latvia

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i ekonomiske forhold
Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Erfaring med risikostyring og
solvensopgerelse

Investeringer

Medlem
Alm. Brand A/S
Alm. Brand Bank A/S

Ebbe
Castella

Direktar, fadt i 1950
og indtradt i 2013.
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Helle Lasby Frederiksen
(medarbejdervalgt)

Personaleforeningsformand,
fedt i 1962 og indtradt i 2010.

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Formand
Personaleforeningen i Alm. Brand
Forsikring A/S

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Lars Christiansen
(medarbejdervalgt)

Erhvervsassurander, fadt i 1971
og indtradt i 2013.
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Brian Egested
(medarbejdervalgt)

Afdelingschef, fadt i 1969
og indtradt i 2014.

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter
Generel ledelsesmaessig erfaring

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold

Medlem
Alm. Brand A/S

Susanne Larsen
(medarbejdervalgt)

Bankrédgiver, fedt i 1964
og indtradt i 2006.
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Direktion

Soren Boe Mortensen
Adm. direkter, fodt i 1955 og

d h BESTYRELSESPOSTER
ansat i Alm. Brand siden 1987 INDEN FOR

o(g\J md;.radkt i dlfrekglonenl;mgg.o ALM. BRAND-

Adm. direkter fra december 2001. KONCERNEN

ADM. DIREKT@R

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Formand

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S

Alm. Brand Praemieservice A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S
Pensionskassen under Alm. Brand A/S
(udnaevnt af direktionen)

Medlem
Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba

Formand
Forsikringsakademiet A/S
Forsikring & Pension

Fonden F&P Formidling
Forsikringsorganisationernes
Faellessekretariat F.M.B.A
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato
behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabséret 1. januar - 31. december
2017 for Alm. Brand A/S.

Koncernregnskabet er aflagt i overens-
stemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for barsnote-
rede finansielle selskaber. Arsregnskabet
er aflagt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Ledelsesberetningen
er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet og arsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets
aktiver og passiver, finansielle stilling pr.
31. december 2017 samt resultatet af kon-
cernens og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter
vores opfattelse en retvisende redegorelse
for udviklingen i koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og skonomiske forhold
samt en beskrivelse af de vaesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som koncer-
nen og moderselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles tit generalforsam-
lingens godkendelse.

Direktion

Kebenhavn,

Soren Boe Mortense

Adm. direkter

Bestyrelse

Kgbenhavn, den 28. februar 2017
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Revisionspategninger

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for Alm. Brand A/S for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter resultat- og totalindkomstop-
gorelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis
for savel koncernen som selskabet, samt
pengestremsopgegrelse og segmentrappor-
tering for koncernen. Koncernregnskabet
udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bgrsnoterede
finansielle selskaber og &rsregnskabet ud-
arbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet giver et retvisende billede af kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestremme for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2017 i overensstemmelse
med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for barsnoterede finansielle
selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at ars-
regnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2017 i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og
bestyrelsen.

Revisionen er udfgrt pa grundlag af Finans-
tilsynets bekendtggrelse om revisionens
gennemfgrelse i finansielle virksomheder
mv. samt finansielle koncerner og efter
internationale standarder om revision
vedrogrende planlegning og udfgrelse af
revisionsarbejdet.

Vi har planlagt og udfert revisionen for

at opné hegj grad af sikkerhed for, at kon-
cernregnskabet og arsregnskabet som
helhed ikke indeholder veesentlig fejlinfor-
mation. Vi har deltaget i revisionen af alle
vaesentlige og risikofyldte omréder.

Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Intern revision

Kab

Vores konklusion om koncernregnskabet vn, den 28. februar 2018
og arsregnskabet omfatter ikke ledelses-

beretningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesbe-

retningen.

I tilknytning til vores revision af koncern- Koncernrevisionschef

regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er vaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller arsregnska-
bet eller vores viden opndet ved revisionen
eller p& anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation. Vores ansvar er
derudover at overveje, om ledelsesberet-
ningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfarte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomheds krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.
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Konktusion

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for Alm. Brand A/S for regn-
skabséaret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter resultat- og totalindkomst-
opgerelse, balance, egenkapitalopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis, for savel koncernen som selskabet
samt pengestremsopgorelse og segment-
oplysninger for koncernen. Koncernregn-
skabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav for
udstedere af barsnoterede finansielle sel-
skaber og arsregnskabet udarbejdes efter
lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet giver et retvisende billede af kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestremme for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2017 i overensstemmelse
med international Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for udstedere af barsnote-
rede finansielle selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at ars-
regnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2017 i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og
bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfegrt vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gzel-
dende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse
standarder og krav er nzermere beskrevet

i revisionspategningens afsnit “Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet
og arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af

af koncernen i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gzeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det
er vores opfattelse, at det opniede revi-
sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der
ikke udfert forbudte ikke-revisionsydelser
som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forord-
ning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev ferste gang valgt som revisor for
Alm. Brand A/S fer 1995. Vi er genvalgt ar-
ligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenhangende opgaveperiode
pa mere end 23 &r frem til og med regn-
skabséaret 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de
forhold, der efter vores faglige vurdering
var mest betydelige ved vores revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet for
regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017. Disse forhold blev behandlet som led
i vores revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet som helhed og udformnin-
gen af vores konklusion herom. Vi afgiver
ikke nogen szerskilt konklusion om disse
forhold.

Udlan og garantier

Fastleeggelsen af nedskrivningsbe-
hovet pa udlan er forbundet med
betydelig usikkerhed og i hgj grad
baseret pa ledelsens sken. Som falge
af veesentligheden af disse sken og
stgrrelsen af udlén i koncernen er
revision af nedskrivninger pa udlan et
centralt forhold ved revisionen.

Koncernens udlan udger 4.631 mio.kr.
pr. 31. december 2017 (5.106 mio.kr. pr.
31. december 2016), og nedskrivninger
herpa udger en indtaegt pa 11 mio.kr.

i 2017 (udgift pa 50 mio.kr. i 2016). Der
er indregnet nedskrivninger p& 22 mio.
kr. som en del af kursreguleringer i
2017 (26 mio.kr. i 2016).

Principperne for opgerelse af ned-
skrivningsbehovet er beskrevet i
anvendt regnskabspraksis, og ledelsen
har naermere beskrevet handteringen
af kreditrisici samt vurderingen af
nedskrivningsbehovet i noterne 8, 28,
47 og 48.

I 2017 har udlan til landbrug kraevet
seerlig opmaerksomhed fra revisors
side som folge af hgj geeldsaetning i
landbruget.
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De omrader med sterst sken, og som

derfor kraever gget opmaerksomhed ved

revisionen, er:

* Vurdering af, om udlan er veerdi-
forringet

» Vaerdiansaettelse af sikkerheder,
som indgér i opgarelsen af
nedskrivningsbehovet

» Ledelsesmaessige skan

Ledelsen har givet oplysninger om effek-

ten af overgangen til IFRS 9 i note 49 an-
vendt regnskabspraksis, herunder indvirk-
ningen pé egenkapitalen pr. 1. januar 2018.

Hensaettelser til forsikringskontrakter
Opgerelsen af hensattelser til forsik-
ringskontrakter, der bl.a. deekker praemie-,
livsforsikrings- og erstatningshensaettel-
se, er komplekse og er i et betydeligt om-
fang pavirket af regnskabsmzessige skan
baseret pa ledelsesmaessige vurderinger
og antagelser vedrgrende fremtidige
begivenheder. Revision af henszettelser til
forsikringskontrakter er derfor et centralt
forhold ved revisionen.

Henseettelser til forsikringskontrakter
udger 20.961 mio.kr. pr. 31. december 2017
(20.092 mio.kr. pr. 31. december 2016).

Ledelsen har neermere beskrevet princip-
perne for opggrelse af hensaettelser

til forsikringskontrakter i "Anvendt regn-
skabspraksis”, note 49 side 137-149, og
de dertil knyttede vaesentlige regnskabs-

meessige skgn, forudsaetninger og usik-
kerheder i note 48, side 134-136, samt
nzermere specificeret de forsikringsmaes-
sige hensaettelser i note 14, side 89-94.

Vi har vurderet, at de vaesentligste risici
kan henfares til folgende elementer, som
enten er serligt komplekse og/eller i
betydeligt omfang er pavirket af ledelses-
meessige vurderinger:
* Andringer i antagelser, herunder:

. Dgdelighed og invaliditet

. Forventninger til fremtidig
inflation

. Direkte og indirekte omkost-
ninger til afvikling af erstatnings-
hensaettelserne

» /&ndringer i de anvendte metoder og
modeller

* Bedste skan over fremtidige erstat-
ningsudgifter

* Opgerelse af fortjenstmargen og
risikomargen

¢ Rentekurven med tilleeg af volatilitets-
justering

« Usikkerheden szerligt knyttet til lang-
halede brancher

« Ledelsesmazessigt tillaeg til de aktuar-
mazessige opgerelser til impdegaelse
af risikoen for en ugunstig udvikling i
erstatningskrav

Hvordan risikoen er adresseret i
revisionen?

Baseret pa vores risikovurdering har vi
gennemgaet nedskrivningerne og vurderet

den anvendte metode samt de forudszet-
ninger, der er lagt til grund ifelge beskri-
velsen, af det centrale forhold.

Vores revisionshandlinger har desuden

konkret omfattet:

» Indsamling af revisionsbevis og test af
processer og ngglekontroller

* Udfordring af de anvendte procedurer
og metodikker for de omréader, som
kraever sterst skgn, baseret pa vores
kendskab til og erfaring med sektoren

« Vurdering af sendringerne i forudsaet-
ningerne for de omrader, som kraever
storst sken, imod tendenser i sekto-
ren samt historiske observationer

* Risikobaseret test af engagementer
for at sikre, at der sker rettidig
identifikation af veerdiforringelse af
udlén - og for udlan, der er veerdi
forringet, at der foretages tilstreekkelig
nedskrivning. | den forbindelse har vi
haft saerligt fokus pa landbrug

* Udfordring af ledelsesmzessige skan
med szerligt fokus pa konsistens samt
objektivitet hos ledelsen, herunder
med seerligt fokus p& dokumentation
af tilstreekkeligheden af ledelsesmaes-
sige tillaeg relateret til landbrug

Vi har i samarbejde med vores internati-
onalt kvalificerede aktuarer gennemgaet
malingen af henszettelserne til forsik-
ringskontrakter, der er udarbejdet af
ledelsen, og vurderet de anvendte meto-
der og modeller.

Vores revisionshandlinger har bl.a. om-

fattet:

» Vurdering og test af kontroller relate-
ret til processer for skadesbehandling
samt indregning og méling af hensaet-
telser vedrorende anmeldte skader

* En udfordring af de anvendte model-
ler baseret pa vores kendskab og
erfaring med sektoren, herunder en
gennemgang af sendringer i forhold
til sidste ar

* En vurdering af sendringer i forudszet-
ninger imod tendenser i sektoren
samt historiske observationer

* En evaluering af de anvendte elemen-
ter naevnt i risikobeskrivelsen, herun-
der en vurdering mod historiske data
og markedspraksis for eksempelvis
dedelighed og invaliditet

* Genberegning af hensasttelser til
forsikringskontrakter pé udvalgte ska-
desforsikringbrancher ved anvendelse
af bestandsdata, herunder vurdering
af ledelsesmaessige tilleeg

* Genberegning af livsforsikringshen-
seettelser for alle policer i en udvalgt
rentegruppe

* Stikprovegennemgang af hensaettel-
sesberegning pa udvalgte enkeltpoli-
cer vedrgrende livsforsikring

* Gennemgang og vurdering af antagel-
ser for beregning af preemiehensaet-
telse, risiko- og fortjenstmargen
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetnin-
gen.

Vores konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesbe-
retningen.

| tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at lzese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er veesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller &rsregnska-
bet eller vores viden opndet ved revisionen
eller pd anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kreevede
oplysninger i henhold til lov om finansiel
virksomhed.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomheds krav. Vi har ikke fundet
veesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af
et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav
for udstedere af bgrsnoterede finansielle
selskaber samt for at udarbejde et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde
et koncernregnskab og et arsregnskab
uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet
og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig

for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om
forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde koncern-
regnskabet og arsregnskabet p& grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gpre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncern-
regnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hegj grad af sikker-
hed for, om koncernregnskabet og ars-
regnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion.

Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstermmelse
med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke veaesentlig fejl-
information, nar saddan findes. Fejlinforma-
tion kan opstad som falge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i over-
ensstemmelse med internationale stan-
darder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi
faglige vurderinger og opretholder profes-

sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for
veesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfgrer revisionshandlin-
ger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage veesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved vaesentlig fejlinformation forarsa-
get af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvzaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol

Opnar vi forstaelse af den interne kon-
trol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstaendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncer-
nens og selskabets interne kontrol
Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen,
er passende, samt om de regnskabs-
maessige sken og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige
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¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-
delse af koncernregnskabet og arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende,
samt om der pd grundlag af det opnde-
de revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konklude-
rer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gare
opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem
til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfere, at koncernen og
selskabet ikke leengere kan fortszette
driften

» Tager vi stilling til den samlede prae-
sentation, struktur og indhold af
koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om
koncernregnskabet og arsregnskabet
afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sddan
made, at der gives et retvisende billede
heraf

= Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisi-
onsbevis for de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller forretnings-
aktiviteterne i koncernen til brug for at
udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og udfgre koncernre-
visionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion

Vi kommunikerer med den gverste ledelse
om blandt andet det planlagte omfang og
den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige obser-
vationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identifice-
rer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste
ledelse om, at vi har opfyldt relevante
etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og
oplyser den om alle relationer og andre
forhold, der med rimelighed kan taenkes at
pavirke vores uafhaengighed og, hvor dette
er relevant, tilhgrende sikkerhedsforan-
staltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er
kommunikeret til den gverste ledelse,
fastslér vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af koncernregn-
skabet og arsregnskabet for den aktuelle

periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold

i vores revisionspategning, medmindre lov
eller gvrig regulering udelukker, at forhol-
det offentliggares, eller i de yderst sjzeldne
tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommunikeres i vores revisionspateg-
ning, fordi de negative konsekvenser heraf
med rimelighed ville kunne forventes at
veje tungere end de fordele den offentlige
interesse har af sddan kommunikation.

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

. februar 2018

Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 40050
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Koncernen

Mio.kr. Note 2017 2016
Aktiver

Immaterielle aktiver 1 3 0
Domicilejendomme 2 663 698
Udskudte skatteaktiver 3 63 217
Kapitalandele i associerede virksomheder - 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 163 183
Aktuelle skatteaktiver 6 12 10
Andre aktiver 7 1.814 1.612
udidn 8 4.631 5.106
Investeringsejendomme 9 610 905
Investeringsaktiver 10 26.195 25.205
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 320 705
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender ; ; el 180 218
Aktiver, falt _ R B T |
Passiver

Aktiekapital 1.655 1.735
Reserver, overfgrt resultat mv. 2.801 2.634
Foresldet udbytte 480 831
T e RS E R E S e AL STEE L SRR e
Efterstillede kapitalindskud 13 574 574
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 20.961 20.092
Andre hensaettelser 15 36 31
Andre passiver 16 1.109 1.315
Indidn 17 6.706 6.953
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 18 332 694
Passiver, i alt TR _ e g T 34.859
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Koncernen

Mio.kr. Note 2017 2016
Resultatopggrelse

Indtaegter

Praemieindtaegter 19 6.551 6.309
Renteindteegter mv. 20 733 819
Gebyrindtaagter mv. 21 187 134
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 22 24 4
Resuitat af kapitalandele i associerede virksomheder 23 0 5
Anden indkomst 24 278 223
Indtmgter,ialt AN ] R 7773 7.494
Omkostninger

Erstatningsudgifter 25 -4.296 -4.004
Renteudgifter 26 -88 128
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -62 <77
Nedskrivning p8 udldn og tilgodehavender mv. 27 32 -23
Erhvervelses- og adm_i_niitri_tigns_pmko_stnin_gelj 28 7 -1.617 -1.475
Omkostninger, lalt o S 6031  -5.707
Resultat af afgiven forretning 29 -190 -251
Andring i livsforsikringshensaettelser -878 -790
Andring i fortjenstmargen -31 =27
Kursreguleringer 30 501 434
Pensionsafkastskat 31 -121 -120
Resultat for skat 1.023  1.033
S . IO 32 3 fie) (o=l 201 k) -207
Resultat efter skat ST S N S
Resultat pr. aktie, kr. 5,0 5,0
Resultat pr. aktie udvandet, kr. 4,9 4,9
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Koncernen

Mio.kr. Note 2017 2016
Totalindkomstopggrelse

Arets resultat Lz 811 826
Pbéter, éorﬁ kan b/ive omklassificeret til resultatet == 0 0
Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:

Opskrivning domicilejendomme ~7 9
Overfgrt til kollektivt bonuspotentiale 7 =9
Skat af anden totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst, i alt v 3 o o
Totalindkomst, i alt 811 826

Forsikringsteknisk resultat - Forsikring
Egenkapitalens afkastkrav - Pension
Segmentregnskab for Forsikring
Segmentregnskab for Bank
Eventuaiforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Sikkerhedsstillelser

Nzertstdende parter

Dagsvaerdi og klassifikation

af finansielle aktiver, passiver og instrumenter
Afkast af finansielle instrumenter

Modregning

Labetidsfordeling p8 finansielle instrumenter
Kreditrisici

Markedsrisici

Fglsomhedsoplysninger

Kapital- og risikostyring

Vaesentlige regnskabsmaessige skan,
forudsaetninger og usikkerheder

Anvendt regnskabspraksis

33
34
35
36
37
38
39

40
41
42
43
44
a5
46
47

48
49
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Andre

Aktie- Sikker- Andre henlaeg- Overfort Foresldet Koncern-
Mio.kr. kapital hedsfonde reserver gelser resultat udbytte Egenkapital
Egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 182 1] 1.215 1.512 521 5.165
#ndring i anvendt regnskabspraksis SR SRl ] ; [ W, = T TN Alpa i) 5 5]
Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 182 0 1.215 1.517 521 5.170
Egenkapitalbevaegelser i 2016:
Arets resultat 826 0 826
Opskrivning af domicilejendomme 9 0 9
Overfgrt kollektivt bonuspotentiale oo E SRV R Pl 29 = = (LAl () = -9
Totalindkomst o . ot 0 0 0 AT 826 0 826
Foresldet udbytte -831 831 0
Udbetalt udbytte 21 -521 -500
Aktieoptionsordning, udstedelse 1 1
Aktieoptionsordning, udnyttelse 34 34
Kgb og salg af egne aktier -321 -321
Kapitalbevaegelseridfatre_e_ . e e VP z i AL -10
Egenkapitalbevaegelser, i alt = A e o TS 0 0 o [} -280 310 30
Egenkapital pr. 31. december 2016 T A W s 1735 182 0 1.215 1237 831  5.200
Egenkapital pr. 1. januar 2017 1.735 182 0 1.215 1.237 831 5.200
Egenkapitalbevaegelser i 2017:
Arets resultat 811 0 811
Opskrivning af domicilejendomme -7 0 =7
Overfgrt kollektivt bonuspotentiale o e ek S 3 7 0 7
Totalindkomst SRS SN S T S R 0 o] 0 I R T 0 811
Annullering af egne aktier -80 80 0
Foresl3et udbytte -480 480 0
Udbetalt udbytte 18 -831 -813
Aktleoptionsordning, udnyttelse 25 25
Kgb og salg af egne aktier et G e, i ot R e e P Regtiaany, 287 -287
Egenkapitalbevaegelser, i alt R 0 0 I RO O -264
Egenkapital pr. 31. december 2017 A e 1.655 182 0 1215 1.404 480  4.936

Sikkerhedsfonde er henlagt af ubeskattede midler og skal i henhold til selskabernes vedtaegter anvendes til fordel for de forsikrede. Der er afsat en udskudt skatteforpligtelse af sikkerhedsfondene.
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Koncernen

Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Likviditet fra drift FEndringer i finansiering

Indbetalte preemier 6.437 6.177 Salg/kab af egne aktier -262 -287
Udbetalte erstatninger -4.,283 -4.136 Udbetalt udbytte -813 -500
Indbetailte renter, udbytter mv. 726 778 Aktieoptioner 0 1
Udbetalte renter -22 -38 Andring i udstedte obligationer 0 -5
Modtaget vedrgrende reassurance ~159 -220 fEndring i indl&n -247 -1.046
Indbetalte gebyrindteegter 193 160 /ndring i geeld til kreditinstitutter -308 -17
Udbetalte afgivne gebyrer -6 -26 /ndring i anden geaeld 5 0
Betalte omkostninger -1.986 -1.401 FEndringer i ﬁnénsiering* 5 -1.625 -1.854
Betalt afkastskat =72 -67 A S T % ; g I R :
Modtagne andre ordingere indtaegter 278 223 FEndringer i likvide midler -423 294
Betalte/modtagne skatter -60 -63 Likvide midler primo 923 629
Likviditet fra drift 1.046 1.387  Likvide midler ultimo 500 923
FEndringer i investeringsplacering Likvide midler best8r af folgende regnskabsposter:

Kgb af immaterielle aktiver, inventar, it-udstyr mv. -142 -160 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 180 218
Kab og ombygning af ejendomme 584 104 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfgr note 11 144 127
Salg/kab af kapitaiandele 120 -380 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jevnfgr note 11 176 578
Salg/afdrag p& pantebreve og udin 436 512  Likvide midler uitimo 500 923
Salg/kgb af obligationer -842 685 :) Eev;eaélgg pd 1.625 mio.kr. bestdr af udlgb af en repo}re:/erse aftale (295 mio.k;). Herudover indgdr alene
Endring;r i i-ﬁvésf;rﬂl;spléEering ; iy 156 -76_5.‘ kontante pengestrgmme.
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2017

Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering Ialt
Aktiver

Immaterielle aktiver 1 0 0 3 0 3
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 663 663
Udskudte skatteaktiver 3 53 1 45 0 -36 63
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0 0 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 141 22 0 0 163
Aktuelle skatteaktiver 6 0 9 106 19 -122 12
Andre aktiver 7 658 141 1.119 55 -159 1.814
Udidn 8 1.111 0 3.698 ] -178 4.631
Investeringsejendomme 9 13 1.256 4 0 -663 610
Investeringsaktiver 10 8.651 13.697 3.567 288 -8 26.195
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 0 320 0 320
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 75 118 165 17 -195 180
B - SRS STy T AT BRSBTS
Passiver

Aktiekapital 0] 0 0 1.655 1.655
Reserver, overfgrt resultat mv. 1.903 540 1.575 -2.067 850 2.801
Foresldet udbytte A e RN SO 590 260 0 480 850 480
Koncernegenkapital G e B . (AR IO . 68 0 4936
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 175 250 -120 1574
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 7.203 13.758 0 0 20.961
Andre hensaettelser 15 29 0 7 0 36
Udskudte skatteforpligtelser 3 0 0 0 36 -36 0
Aktuelle skatteforpligtelser 6 122 0 0 0 -122 0
Andre passiver 16 664 336 223 25 -139 1.109
IndIdn 17 0 0 6.987 0 -281 6.706
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker y o 18 42 230 60 0 0 332
Passiver, i alt I RN 2 R S L e e S ), ! _10702_ ~ 15.244  9.027 379 *tt‘-ﬁss 3 34.654
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2016

Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering I alt
Aktiver

Immaterielle aktiver it 0 0 0 0 0
Domicilejendomme 2 0 0 0 698 698
Udskudte skatteaktiver 3 69 21 156 0 -29 217
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0 0 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter S 170 13 0 0 183
Aktuelle skatteaktiver 6 0 0 101 18 -109 10
Andre aktiver 7 647 134 973 62 -204 1.612
Udidn 8 1.329 0 3.777 0 0 5.106
Investeringsejendomme 9 16 1.580 7 0 -698 905
Investeringsaktiver 10 8.363 12.611 3.807 439 =15 25.205
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 0 688 17 705
Kassebeholdning og anfo_rgip_gs_tilgodehavender 214 35 190 16 =237 218
Aktiver, i alt O s S R s N e S TR SR 10808 14394 9699 552  -504  34.859
Passiver

Aktiekapital 0 0 0 1.735 1.735
Reserver, overfgrt resuitat mv. 1.647 683 1.521 -2.322 1.105 2.634
Foresl3et udbytte e R R N (e s LR A T = e 0 831 =405, - - 431
Koncernegenkapital L N L A e ST, ey e 2.587 848 1521 244 0  5.200
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 175 250 -120 574
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 7.239 12.853 0 0 20.092
Andre hensattelser 15 23 0 8 0 31
Udskudte skatteforpligtelser 3 0 0 0 29 -29 0
Aktuelle skatteforpligtelser 6 98 il 0 0 -109 0
Andre passiver 16 625 312 449 29 -100 1315
Indidn 17 0 0 7.189 0 -236 6.953
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker e TG 87 250 357 0 0 694
Passiver, ialt SRR 10808 14394 9.699 552 504 34.859
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2017

Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering Ialt
Indtaegter

Praemier 19 5.157 1.394 0 0 6.551
Renteindteegter mv. 20 220 301 209 7 -4 733
Gebyrindtaegter mv. 21 0 0 244 0 -57 187
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 22 1 85 -1 0 -61 24
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 23 0 0 0 0 0 0
Anden indkomst 24 0 0 278 0 278
Indtwgter, i alt e T 5.378 1.780 730 e -122 7.773
Omkostninger

Erstatningsudgifter 25 -3.264 -1.032 0 0 -4.296
Renteudgifter 26 -52 -5 -23 -12 4 -88
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -33 -42 0 -44 57 -62
Nedskrivning pd udidn og tilgodehavender mv. 27 0 0 32 0 32
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 28 -901 -99 -678 0 61 -1.617
Omkostninger, i alt TRy A s % -4.250  -1.178 -669 -56 122 -6.031
Resultat af afgiven forretning 29 -187 -3 0 0 -190
AEndring i livsforsikringshenszettelser 0 -871 0 0 -7 -878
Andring i fortjenstmargen 0 -31 =31
Kursreguleringer 30 -24 517 6 -5 7 501
Pensionsafkastskat 31 0 -121 0 0 -121
Resultat for skat 917 93 67 s4 0 1023
Skat 32 - -196 -16 =14 13 -212
Resultat efter skat | ; i . R M
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2016

Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering I alt
Indtaegter

Praamier 19 5.028 1.281 0 0 6.309
Renteindtaegter mv. 20 251 322 242 T =3 819
Gebyrindtaegter mv. 21 0 0 188 0 -54 134
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 22 1 58 6 0 -61 4
Resultat af kapitalandele | associerede virksomheder 23 0 0 3 0 0 5
Anden indkomst 24 0 0 223 0 223
Indtagter, ialt SR ek e A R e g 5.280 1.661 664 - % | -148 7.494
Omkostninger

Erstatningsudgifter 25 -3.034 -970 0 0 -4.004
Renteudgifter 26 =75 =5 -38 -13 3 -128
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed 30 -45 0 =53 54 =77
Nedskrivning pa udidn og tilgodehavender mv. 27 0 0 -23 0 -23
Erhvervelses- og administrationsomkostninger _ A AT e St -851 -101 -584 0 61 -1.475
Omkostninger, i alt R e R s s T e AR e e
Resultat af afgiven forretning 29 -247 -4 0 0 -251
Andring i livsforsikringshensaettelser 0 -799 0 0 9 -790
Andring i fortjenstmargen 0 -27 0 0 -27
Kursreguleringer 30 -73 494 25 -3 -9 434
Pensionsafkastskat e P VA i L R T P S e TS T e 0 -120 0 0 -120
Resultat for skat : 967 - B4 ... . A4 -62 8. 1083
Skat EF R P RS e e N S R Ve e . el ST RS e U
o I R e SR ] = 763 74 38 = 47 o 826

For yderligere segmentoplysninger henvises til note 35 Segmentregnskab for Forsikring og note 36 Segmentregnskab for Bank.
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Immaterielle aktiver

Domicilejendomme

Udskudte skatteaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Aktuelle skatteaktiver

Andre aktiver

Udlén

Investeringsejendomme
Investeringsaktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker

Koncernegenkapital

Efterstillede kapitalindskud

Henszettelser til forsikringskontrakter
Andre henszettelser

Udskudte skatteforpligtelser

Andre passiver

Indlan

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Praeemieindtsegter

Renteindtaegter mv.

Gebyrindtaegter mv.

Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed
Resultat af kapitalandele i associerede
virksomheder

Anden indkomst

Erstatningsudgifter

Renteudgifter

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Resultat af afgiven forretning
Kursreguleringer

Pensionsafkastskat

Skat

Forsikringsteknisk resultat - Forsikring
Egenkapitalens afkastkrav - Pension
Segmentregnskab for Forsikring
Segmentregnskab for Bank
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Sikkerhedsstillelser

Neertstiende parter

Dagsveerdi og klassifikation af finansielle
aktiver, passiver og instrumenter

Afkast af finansielle instrumenter
Modregning

Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Kreditrisici

Markedsrisici

Falsomhedsoplysninger

Kapital- og risikostyring

Vaesentlige regnskabsmaessig sken,
forudsezetninger og usikkerheder

Anvendt regnskabspraksis
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 1 Immaterielle aktiver Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -22 =18
Software 3 0 Af- og nedskrivninger primo, reklassificeret
Immaterielle aktiver ultimo e S 3 0 fra investeringsejendom 0 -3

D i TR ARy (i L = ey Arets nedskrivninger -6 0
Software Tilbagefart af tidligere &rs nedskrivninger
Anskaffelsessum primo 323 323 via resultatopggreisen 1 0
Anskaffelse 3 e Afskrevet pa arets afgang 0 0
Aﬁskaffelsessum ultimo % i __ < g ; ;3~2€ 3 p 323 élﬁumulerede af- og Heds_krivﬁir;gér__u@ir-{_wo_ _ R e 27 e
Akkumulerede af- og Domicilejendomme ultimo 663 698
nedskrivninger primo -323 =323 5 3 g
Akkum_ulérédé ;f-_ o_g T T BT Omvurderet vaerdi primo 698 675
nedskrivninger ultimo -323 -323 Arets tilgang 0 14

ﬁ pEi na et 3 ~ Rretsafgang -23
Software ultimo 3 0 Veerdiregulering indregnet via resuitatopggreisen -5 0
ik SERE T ercAtat, Vaerdiregulering indregnet via egenkapitalen -7

‘Omvurderet véerdi_ultimé' LS\ ’ 73 6_63 A _6-9_8.

Note 2 Domicilejendomme T e
Anskaffelsesvaerdi primo 637 620 Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 5,59% 5,62%
Arets tilgang, reklassificeret fra investeringsejendom 0 74
Arets afgang, reklassificeret til investeringsejendom =23 0 Koncernens domicilejendomme er i Livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvor-
Anskaﬁéis_es;/aér;ji_ulan;o_ ey = e ; Elz_l __ :__ : 63_7 for reklassifikation alene er foretaget i koncernbalancen.
Akkumulerede opskrivninger primo 83 74 Dagsvaerdien for domicilejendomme beregnes efter afkastmetoden p8 baggrund af de enkelte p8
Arets opskrivninger 1 10 ejendommen knyttede forrentningskrav, der afspejler de handler, der har fundet sted p8 ejendoms-
Tilbagefprt af tidligere rs opskrivninger via egenkapitalen -8 ~ markedet op til vurderingstidspunktet. Den fremkomne dagsvaerdi korrigeres for deposita, mer-
_Akkijmul_ef-ede op_skrlvnl_nger Q_Iti-mo 76 g 5 ﬁB? eller mindreleje, leje for uudlejede arealer samt udskudte vediigeholdelsesarbejder og ngdvendige

udgifter til indretning.

Der har ikke vaeret sendringer i de anvendte metoder for opggrelse af dagsveaerdier i indevaerende
&r. I periodens resultat indg8r en urealiseret tab p§ 1 mio.kr. under kursreguleringer.
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